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THE ECONOMIC IMPACT OF LABOUR MIGRATION
ON THE TURKISH ECONOMY'

i Emin Cartder”
Abstract.. .o LT
This study is mainly designed 10 provide 2 better understanding of
the economic impact of international labour mrigration. on the Turkish
Economy. Following the introduction and a brief review of canses of
ncreasing femporary migration during the Jast 4 decades, complexity of
©measufing beneficial and detrimental effects  of international labour
- migration is analyzed from the scope of both exporting and  importing
* countries in order o get betier insight to the main topic.

. During the 1970's, remittances had been used to finance a growing

" share -of Turkey's imports. Without remittances, Turkey would not have
achieved higher economic growth rae. and increase in its exports
capacities.

The Turkish experience shows that the spending  patterns of migrant

- ‘workers tend to be highly affected by change in national economic

policies notably in foreign exchange rates and interest rate policies. This

study clearly explains that in most migration literature, inflationary impact

- of remittances are exaggerated, and the contribution of durable goods and
housing sectors to economic development and growth is nnder-estimated.

Ozet o
Is¢i Gachindin Tiirk Ekonomisi Uzerindeki Etkisi

Bu caliyma uluslararas: isgi  gociiniin Titk Ekonomisi fizerine
ekonomik etkilerinin daha iyi anlagilmas: icin ele alimmistir. Uluslararas:
isci gbelinfin son 40 yidaki sebeplerinin bir dzeti ve giris kisrmndan

- sonra, ¢sas konuyu daha iyi anlayabilmek icin, isci gociiniin faydah ve
sakincali etkileri ve bu etkilerin karmagikligi hem isci ihrac eden ve hem
de iggl ithal eden ditkeler acismdan incelenmigtir,

1970'lerde Tirkiye'nin ithalatinn biyik bir kusmu, arian bir sekilde
is¢i dovizleri ile finanse edilpigtir. Bu donemde isci dovizleri olmadan
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Turkive'nin eide ettipi vilksek bilyiime hizlarmm ve ihracat kapasitesinin
artinlmasimn gerpeklestiritimesi mimkiin degiidi.

Turk tecriibesi gostermekiedir ki, gtcmen igcilerin harcama yapist

. llkede uygnlanmakta olan iktisat politikalan ve dzellikle doviz kuru ve

faiz  politikalan degismelerinden bityiik  dlgtide etkilenmistir. Gog ile

ilgili bircok yaymnda isci dovizlerinin enflasyonist etkilerinin  abartiddigim

ve bu dévizlerin daha ¢ok ingaat sekiorii ile davamkh titketim mallaring

harcanmasmm  iktisadi kalkommaya ve biiytimeyve etkilerinin veterince
anlagitamadifam, bu aragtrma agrk bir sekilde ortava koymaktadir.

Introduction

One of the world's most important socio-economic events during the past
four decades has been the international figration of labour. The main feature of
this movement has to be its temporary character. This type of migratory
movement was directed not just toward Europe and the Middle East, but also
spilled over into some African, South American and, more recently, to South-
East Asian States.

Before 1974, most temporary labour migration was directed towards
Western  European countries. With the increase in oil prices after 1973, labour
migration to oil-rich Arab countries of the Middle East and North Africa,
increased significantly.

According to World Bank’s World Development Report of 1995 (p.65),
today at least 125 million people live outside their country of origin. From 1965
to 1985 this figure increased from 76 million 1o 105.5 million. In 1985 foreign
born population reached 23 million in Europe, 20,4 million in North Africa, 13,4
million in Middle East and North Africa (MENA) Region, 26,7 million in
Southrand South-East Asia, and 11.3 million in Sub-Saharan Africa.

Migrants today increasingly go from less to more developed countries
and their length of stay in the host countries is becoming shorter, because they
are temporary migrants. This is due to the fact that the majority of them is
whether illegal migrants or seasonal workers or contract workers,

However, a few countries such as Guif countries, Libya and
Switzerland have succeeded in keeping workers temporarily, but more often such
schemes have tended to become permanent as they have i France and
Germany.
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{a) Scope and Purpose

This study, covering the period from 1961199515 designed to provide
a better understanding of the economic impact of this iternational Tabour
migration on the Turkish Economy. The research focuses mostly on mécfo~
economic aspects and impacts rather than micro-analysis, T

(b} Meihod and Problems

Quantitative analysis of economic impact of international labour
migration is severely limited for the following reasons: Firstly, fhere is lack
of adequate data on the subject, Secondly, the migratory movement has not
only static and first-order effects, but dynamic and second-order effects as é;fire_ll.
Quantitative measurement of costs and benefits of dynamic and second-order
effects is presently beyond the capabilities of the social sciences. . Our study,
then, is based on qualitative assessment, which  require certain assumptions
and mvolve  value judgements especialty in the interpretation of the available
data. S
The economic analysis of manpower mvolves a number of disciplines

including international economics, labour economics and  financial economic

analysis.”  Ideally, the subject requires an mter-disciphinary approach: a
comprehensive view would require at least am economic, technological,
sociological, demographic and political study. A more " modest undertaking is
attempted here, the primary focuds is that of 3 political economist. '

n this Stud)",- after brief intmduction‘*of“objectives, “method and
problems of this research, Section 1 mcludes the definition of femporary
~ migrant workers, as 'well as a discussion on pull and piish factors.

Section 2 provides a provisional - framework for enumerating the potential
costs and benefits of international manpower migration from various pomts of
view. ' Favourable and adverse effects of labour migration on labour importing
and exporting nations, on private firms and on individualis are studied. -

" Section 3 foéﬁséél on ";che general trend in feﬁﬁttanéas-iénd thé. éﬁ‘ect of
remitted eamings on the balances of payment, mvesiment, industrial growth, and
the level of prices in Turkey. At the end of this section, a summary of major

findings and conclusions are also presented.
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I- An Overview
{a) Temporary Migrant Workers

From the individual worker's viewpoint, labour migration can be seen as a
temporary emigration, even though, as a phenomenon, the practice of migration
may continue for many years. Information concerning the migrant workers
average duration of stay in labour importing countries is scanty. But, temporary
migrants may stay as jong as 5 to 10 or ewn 20 years, and more. For
example, it was estimated, in 1975, in Kuwait, the averaged duration of stay for
the Palestimian -Jordanian migrants was 7.8 years (S.E. Torahim 1982, p.25).
According to our observations, the length of stay for migrant workers in host
countries depends upon the country of destination, the social background of the
individual migrant and his nationality. For example, length of stay of Turkish
workers in European countries varies from 10 to 25 years or more, but in the
MENA region only a few years.

Usually, a migrant worker tends to increase his stay in the labour
importing country beyond his origimal intention, after arrival. Even if true
mtentions were known at the beginning of emigration, the worker, employer or
nations involved may change their minds and policies (M.P. Miracle and S.S.
Berry 19706, p.88).

Initially, a worker ammives with a set of demands, expectations and
preferences. These change as he settles into his new environment and becomes
accustomed to relatively higher wages. There are many factors, like these,
wiich contribute to the migrant workers' tendency to prolong their length of
stay abroad. Whatever the motivation, there is no doubt that many workers
stay on longer than originally mtended.

As can be seen from the above figures, the type of migration included in
this study is a new type of emigration, which is different from the traditional
migration. Traditional migration involved movements from rural areas to urban
centers or from Europe to North America in the 19th, and early 20th century.
However, economic motivation and increased mobility are two salient features
of the temporary migration in the last four decades. The temporary migrant can
be defined here zs a2 worker not possessing the citizenship of the country in
which he is employed.

() The Puill-Push Factors and Labousr Markets,
(aa) The Pull Factors

The major pull factor for the migrant worker is determined by the wage
he will receive in the host country. The nominal wage differential between
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“* labour exporting and importing countries may be enormous, usually five to ten
times. The second factor is the relatively easy immigration policy which was
- effect by European countries until 1974 and in the Middle Eastem countries
until 1980. Other factors, such asthe freedom of speech and press in-European
countries can be viewed as pull factors. It has been stated that even the
availability of low priced consumer durabie goods may be a pull factor.

{bh) Pusk Factors

Economic motivation is one of the major push factors to emigrate;
predominantly unemployment aud underemployment, overpopulation  and
sometimes political instability also are key factors in the decision to emigrate.
However, many empirical studies of intemational labour ngration indicate that
the single most important push factor is the. wate diffefence between the Iabour

exporting and importing countries, -

(cc} Structure of Labour Market

Even though pull and push factors are known, m reality, the stroctore of
the labour markst is far from competitive. In other words, the intemational
migratory movement appears to be a one -sided "buyers' market."

During the 1961-1973 period, Turkish migrant workers are chosen
through a set of strict health and skill requirements establishied by the physicians
and professional employment evaluators  who are “from the host countries'
public and private sectors, ‘

2- Complexity of Measuring  Beneficial and :
Detrimental Impacts of Labour Migration

In some cases, the number of migrants, their skill composition, and their
nationalities has been changing rapidly. For example, the demand for
temporary migrant workers in the Gulf countries increased sharply during the
1970-1982 period In addition, after the 1991 Guif ‘War the migrant
population in the Gulf States changed drastically. Because, one million
Egyptians left fraq, 800.000 Yemenis left Saud Arabia and about 500.000
Palestinian and Jordanian workers were replaced by Asians and Egyptians i
Kuwait (World Bank, 1995 p.65). In order to understand and analyze these
changes, this subject also requires constant updating as to its effects.

Generally, the ,'.‘temporarjs}" natare of migratjén--tcaﬂ be defined as the
worker who leaves his family for work in another country. His departure to this
new country arises, in general, not to adopt a new country, but because of his
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desire for a better lifs (a new home, better education for his children, etc.)
through higher wages. Of course, this definition is only true from the individual
migrant's pomt of view. As can be seen from the Chari-l, for the purpose of this
study, the "temporary” nature of the flow of manpower involves other factors:
the coincidence of wants and desires of the individual workers; the foreign
employer, the competing groups in the receiving country; and, most
irmportantly, the effects of migration on the importing and exporting countries.

There are many relationships involved in these human labour flows. Chart-I
shows twelve major mdividuals, groups and institutions, including international,
national and local communities which are affected.

CHART I

Some Persons and Institutions Affected by International
Manpower Migraiion

INTERNATIONAL COMMUNITY

OIC And EU Members
Labeur-Exporting Nations Labour-Tmporting Nations
i I
Indusiries And Firms ' Industries And Firms
{Whick Lose Workers) (Which Gain Workers)
] H
Migrant Labour Indigenous Labour
1 ] .
Non-Migrant Labour Non-Competing Groups
1 ]
Future Workers o Future Workers
{Their Children) - (Their Children) ...
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() Effects of Labour Migration o;r} the Labour-Exporting Nations and
Firms

{aa) Benefiis

Migration generally leads to important gains for the Iabour exporing couniry,
mainly throngh remittances. As in the cases of Jordan, Yemen, the West Bank
and Gaza femittances represent between 10 to 50 percent of GNP; ratios of
remittances 1o exports can reach as high as 25 to 50 percent in Bangladesh,
Egypt, Greece, Morocco, Paldstan Portugal, Sudan and Turkey. Remittances
can mcrease mvestment in  rural areas and construction sector i the sending
countries and thereby boosting the demand for unskilled workers. In addition,
the major part of national currency. counterpart. of the remittances is the only
workers' incoms that has been spent on durable goods. This type of consumption
pattem of migrants cannot be considered harmful, because it has been useful in

creating demand for local industry. -+ -
bd) Cosis .- 7

An assessment of the costs of emigration should begin with the loss of
human resources on a seasonal, temporary, or permanent basis. Whether or not,
there is a net loss of production at home which depends wupon the ease of
substitution or replacement. N : : o

If a replacement can be readily found from the ranks of the wnemployed
or from persons whose jobs could promptly be filled from a pool of
unempioyed persons, there would be no necessary decline in production.
Nevertheless, any loss of skilled workers creates high labour tumover costs for
enterprises. I skitled workers migrate for higher pay, replacements may be only
mmperfect substitutes characterized by lowsr marginal physical productivity.
Then, Iabour costs per wmit of output increase as the quality of labour mputs
decreases. : .

In fact, majority of semi-skilled and skilled workers have gained their skills
largely through -on-the-job training in an apprentice capacity. For example,
tailors, mechanics, welders, * carpenters, masons, plumbers, drivers, typists,
cooks, etc. have leamned their sldlls in short periods. It takes a few months for
an unskilled worker to become semi-skilled, and about two vears to become fully
skilled.  Therefore, the continuation of semi-skilled and skilled workers'
migration is not likely to create any significant supply bottlenecks for a majorty
of labour exporting countries, when Gutflow is not sudden and large. In fact, the..,
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stock of temporary emigrants is still only a small fraction of the total labour
forces of major sending countries.

(&) Effect of the Labour Importing Nation and Firm
{az) Benefits

From the second half of 1950s in Northern Eurcpean countries, and since
1973 m the oil-rich Arab countries manpower constraints became a critical
issue for  rapid economic development. In both regions, the majority of
expatriates were involved in the comstruction and production industries.
However, capital-rich Arab States have been faced not only with quantitative
manpower shortages, but also with the Iack of skilled workers.

Both. in Europe and Middle Eastem labour-receiving countries, a large
percentage of migrant workers are employed i low-skilled jobs throughout
industry, especially in assembly-line jobs, construction labour and cleaning jobs
which are usually not acceptable to national workers. Therefore, migrant workers
perform tasks which would otherwise not be done by indigenous workers.

{bb) Cosis

The biggest risk, perhaps, to labour receiving nations seems to be their
mcreasing reliance on foreign labour and the concomitant ( and growling) outflow
of foreign exchange eamings by migrant workers. Increasing reliance on
expatriate labour might also create social and political tensions.

In balance, however, the acceptance of large numbers of foreign migrant
workers by firms in labour receiving nations shows that they will receive net
gains from such employment.

(c} Effects on Mgr&nt_ and Non-migrant Labour and Their Dependents
{(ea) Socio-economic Benefits

As can be seen from the Section-1 of this study, economic motivations
dominate the decistons of the bulk of recent temporary migrations. In addition to
net  disposable income, there are other economic gains which include the
experience, the acquisition of skills and language, the understanding of different
societies and cultures, and insights into new ways of living. Explicit and mplicit
gains, both monetary and psychic, are difficult to measure. It is also possible that
much of the knowledge and skills gained abroad might have little direct value at
home in the future. :
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The worker hopes to protect his savings from the ravages of mflation by
investing them in real estate and family-operated commercial -and mdustnal _
shops. Many returning migrants bring back automobiles, and durable consumer
goeds with the itent to resell them for wealth accumulation. In these ways the
retumee  hopes o increase his  socic-economic position. The retumee gains
prestige among  his. neighbours by virtue of his newly acquived wealth and
retirement security. He  bas a better financial base from which he can . finance.
educational and business opportunities for his children and refatives.

(b8) Nop-migrant Workers

Emigration creates external econornies and diseconomies for non-migrant -
workers who are left behind in the home country. Jobs are left vacant by the
migration labour. If unemployed or underemployved workers can be upgraded to
fill these vacancies, income will increase for those gaming useful employment.
The capital avallable for the reduced labour force increases the possible
productivity of those left behind. The relative reduction in the labour pool
mught alse push up wages if there is relatively little unemployment among those
m the same line of work. For example m many labour exporting countries, real
wages of skilled workers in certain occupations have been mcreased rapidly as a
result of external migration.

( ec) Socio-economic and Psychic Costs

Migrant workers often suffer great losses and hardsl‘ups Whlie ab oad
they suffer loss of national and communal social status and separation from
their own environment and families. Divorce rates generally increase. Children
lack their parents’ attention and care, although this problem is less severein
extended family cultures which prevail in much of the developing world.

So far, we have tried to analyze both the beneficial and  detrimental
aspects of labour migration. However, the dynamics of the phenomenon cannot
be calculated quantitatively with any accuracy, because there are so many
changing factors involved. Short—tenn stabibzing factors can guickly become
destabilizing as the socio-economic rate of change guickens or as the
envifonment within both labour fmporting and exporting countries transforms.’

3- The Turkish Case

" Turkish labour migration started after ﬂie recruitment agreements which
were® signed with the Wesiern European cotmtries during the first half of
1960's. Turkey signed these agreeménts with the Federal. Republlc of Gerfnaiy

! For further evaluation of Charl-1, See E. Ganikgt 1975, pp. 40-69.
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in 1961, with Austria, Belgium and the Netherlands in 1964, with Fravece in
1965 and with Sweden in 1967 (A. Gokdere, 1978, p.275). As a result of these
agreements, until 1974, Turkish labour emigration rapidly increased to Western
European Countries, mainly to West Germany.,

Second wave of Turkish migration was to the Middle East and North
Africa (MENA region) during the 1980's as a result of rise in activities of
Turkish construction companies in this region.

Third phase of migration started in early 1990's and going on to CIS
(Commonwealth of Independent States) countries due fo activities of Turkish
construction companies shifted from MENA region to CIS countries, mainly
to Russia and Central Asian Turkish Republics.

{a) Flows and Stocks of Turkisk M’z‘gmnts by Countries

The actual number of Turkish workers in both Europe and the MENA
region is unknown. This is due to the fact that the calculation is complicated by
the lack of mformation about returnees. Often retumees re-emigrate after using
up théir savings. Very often their aspirations have changed during their first
tour abroad. Of course, the largest gap in official statistics concerns "illegal”
migrants or workers abroad who have only tourists passports. Some of the
second or third generation of migrants in Europe or those people who hawe
emigrated might not be recorded officially. :

Table-1-
Turkish Labour Emigration Te Western European Countries For The Years
1961-19%5

Years Germany | Frapce | Austria Netherlands Belgium Switzetland [ Yotad
1961-1867 | 175,180 &8 5547 | - ©646 | 137 719 | 203107
1968 41,408 - 573 875 - 57 | 43054

(28 88142 181 973 3.40¢ - 183 | 102.893
1870 96038 | 90%8 | 10822 4843 421 1598 | 123465
1971 65684 | 7.897 4620 4853 583 1342 84572
1872 65575 | 10.810 3,472 744 113 1312 83125
1973, 165753 | 17544 7.083 1.994 755 1106 | 131788
1974 1128 | 10677 2501 1503 555 770 17.134
15751991 2.507 81 3.763 503 329 3451 17.134
1852 1885 21 738 21 7 52 2,025
1993 1998 g & 12 2 2 2135
1504 2.032 7 10 12 1 12 2,085
1695 2.246 3 16 3 1 18 2.307
TOTAL ”

1961-1995 | G626 | 66,983 |  40.600 26423 | j6.204 16696 | 616253

Sources: Dosuments Of Turkish Employment (TES) and Turiish Ministry OF Labzur and Social Security;
Y.Z. Irbeg, (290 Ootober 1993) .11, S e
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Despite these difficukties, official Tur}czah ﬁgures have proved rehab]e
data on the outflow of migrate workers. The'last column of Table 1 shows
that the peak years of Turkish migration to Europe were 1969, 1970 and 1973
when 102,893; 123,466, 131,788 workers emigrated o Westem European
countries, notably to West Germany. These numbers declined to 17,134 1n
1974 and around 2000 during the first half of the 1990's. Table also shows
that dormg the 1975-1991 peniod only 17,134 workers enigrated to Europe.

The last row of Table 1 shows that from 1991 to 1995 more than §15
thousand Turkish workers officially emigrated to European countries. Out of
this total about &2 percent (666 thousand) emigrated to West Germany,
7 percent to France, 5 percent to Austria, 3.2 percent to the Netherlands,
2 percent fo Belgium and only 1.4 percent to Switzerland.

Turkish migration to the MENA region started during the second half of
1970 and accelerated inthe 1980's, but sharply declined in the 1990%. The
acceleration of labeur migraﬁun from Turkey to this region during the 1980'
was mainly caused by the increase in Turkish constmctlon companies” activities,
primarily in Libya and Saudi Arabia.”

As can be seen from Table-2, from 198110 1992, each year 40 thousand
to 55 thousand Turkish workers emigrated to MENA region, mostly to Saudi
Arabia. After the Gulf War of 1991 Twrkish migration to Iraq disappeared,
labor movement from Turkey to Libyva and Saudi Arabia also rapidly
decreased during the last 3-4 years.

From 1980 to 1983, the pumber of Turkish construction companies
working 1n Libya mcreased from 34 io 105 and in Saudi Arabia from 13 to
109. Their contracts value have increased from 3.5 billion to 14 billion dollars
durmg the four years period {E.,Carkel, 1987, p.16)

In general, Turkish companies prefer to employ Turkish workers abroad.
In the early 1980's, on the average, more than 65 percent of all Turkish
migrants in the Middle East were employed by contracting companies operating
mn Libya and Saudi Arabia. Today, they hold contracts valued at less than 3
bilhon dollars. As a result, Turklsh tmgraﬂon to these countries declined
during the recent iyears:

For this reason, Turkish labour Imgrataon o bGﬂl European countries
and 10 MENA region is declining. Bif, m Eumpean case, Turkish migrant
populatmn and Turkish: workers continue to increase. Even though, after 1974,
direct migration from Turkey to European countries almost stopped, indirect
migration. or so-called second or third generation migration continued. This
type of emigration almost neutralized the number of refumed migrants. For
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example, in 1981, 123,852 resident foreigners m West Germany were issued
work permits for first employment. Out of this total 40,456 or 48,8 percent
were Turkish nationals, who started to work for the first time in that country
(SOPEMI 1982, p.68).

Table-2
Turkish Labour Emigrotion To Irak And Saudi Arabia For The Years
1967-1995

YEARS IRAQ LBYA | SAUDIARABIA TOTAL
1867-1979 . - 34.285 21.803 55880
1980 - 15.080 5.643 20.733
1931 10,467 30.657 14.378 55513
1282 8.808 26.886 12.325 47.917
1883 7.367 23,282 20.239 50.887
1984 2430 16.410 25985 45,825
1985 1.612 8.680 35.057 46.359
1886 2,160 8.381 23.771 34312
1987 1.729 10.988 27.109 39.824
1988 3.717 13.194 34.645 51.556
1889 2.549 12.608 32313 47.478
990 1274 8.608 33.077 42.957
1981 - 4728 40.722 45510
1592 - 2432 46.467 48859
1983 - 2,545 35.826 38375
1994 - 1.868 13.050 14.912
1995 - 1.753 14.529 16.262
TOTAL

1867-1985 42211 23.217 435,815 702242

Source: Docuraants Of Turkish Emplayment (TES) and Turksh Ainistry OF Labour
) and Sosial Security; Y.Z. Irbeg, (29th Cctaber 1993) P.8.

As of May 31, 1984 in West Germany, the number of Turkish workers
were 542.5 thousand. Including their family members, this number reached
t0 623.7 thousand. The total Turkish population in West Germany was at
that time one million and 552 thousand. (E.,Carikey, 1987, Table 11 on p.32)

From May 1984 to September 1996 in Germany the number of Turkish
workers increased from 542.5 thousand to 742.6 thousand, and the number of
Turldsh citizens increased from 1.5 million on to about 2 million {See Table-3).
This means that, the number of retumed migrants is more than balanced by
second or third generation migrants.

As can be seen from last row of Table-3, teday, there are over 1.3 million
Turkish workers abroad (this number was only one million in May, 1984},
Together with their family members, the number of Turkish citizens residing
abroad is close to 3.4 million (This number was 2.4 million in May 1984).



H.0. Idisadi ve ldari Bilimler FakGitesi Dergist ) 13

First colurn of the Table shows that, in September 1996, close t0 2,9
million Turkish citizens resided in EU countries, and close to 3 million in
Eurcpean countries {close to 2 million in Germany}, 145 thousand in MENA.
region, 170 thousand i North America, 40 fhausand and 50 thousand in CEQ
countries and Australis respectively. ’

Table-3
Destination And Stock Of Turkish Citizens And Magrant Workers
By Countries September 1996 )

COUNTRIES NUMBER OF MNUMBER OF UINERMPLOYED
s . CITIZENS WORKERS WORKERS
2) EU Gountries K
(Germany 1956577 42568 ;- -1 171228
France Z83.000 102.900 L 27.088
Nethatands 265783 B4.500 34584
Ausiria 150.000 51,297 5,804
Baigium BE.303 26.764 10.578
Sweden 5248 24 800 ) -
United Kingdom 51.380 15,748 ~
Denmark 34,867 14,445 7.330
haty 15.000 5 000 -
Fintand 1.800 1.400 -
Spain 848 50D -
Lixembourg 220 23] -
ELTOTAL 2.873.81€ 1.068.878 256.713
k) Other European
-Switzeriang 78,815 35.828 6824 |-
Norway 10.000 £.000 -
Liechienstsin , 528 308
Other Eurdpean TOTAL 89,143 42,134 - 5.824
EURDOPEAN TOTAL 25827 259 1.112. 412 263.537
c) BIDDLE BAST AND NORTH
AFRICA (MENA REGION)
Saudi Arabia ) 130,000 120.000 x
LUibya 6238 5.802
Kuwait B.500 3.300
Jardan 1.591 - 200 L
ratar 400 400 -1
Northermn Cyprus : 6,308 634
"1 srael 4,114 4174 -
" MENATOTAL . 145841 140.124 834
o} Gtiver Counfries e )
USA 135.000 Ul
Canada as.ohu | - -
CIS (Russia and Others) 40.000 40000 -
Ausiralia w 49,375 31,000 4.042
South Aftican Republic 506 259 )
Other Totzl 2558 375 : 71.2580 1. 4.042
Overall Total 3.368.675 1.323.488 ' 268.213

" (% lnciuding Unemployed Workers
L. Souege; Unpnhllshed Drata, Pro\nded by The Mlnist(y Df Labour nd Sacral Secunty in Cotober 1936
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As mentioned, today, number of Turkish workers abroad reached to 1,3
million. Out of this total, over 1.1 million work in European countries (743
thousands n Germany) 140 thousand in MENA region (120 thousand in Saudi
Arabia), 40 thousands in CIS, 31 thousands in Australia and 71 thousands in
other countries. Table also indicates that Turkish workers in CIS countries, in
Saudi Arabia and in Libya are working almost without their families.

Table-4 clearly shows that in  1990%, Saudi Avabiz and IS countries
have been the major labour importing countries for the Turkish workers with
reference to the last five vears.

Table -4
Annual Flow Of Turkish Labour Emigration And Their Destination
During The Period Of 1991-1995

OODUNTRIES 19581 1992 1893 1884 1895 TOTAL
GERMANY 45 1.885 1.892 2032 2248 a.011
AUSTRALIA 303 208 166 138 248 1.084
AUSTRIA 315 238 82 10 16 882
BELGIURW 2 7 2 1. 1 13
FRAMCE 33 21 8 17 13 82
NETHERLANDS 22 21 12 12 13 80
SWITZERLAND 68 &2 32 13 18 178
SAUDIARABIA ~ 40,782 | 46487 ; 35826 [ 13.050 14.529 150.624
LIBYA 4.728 2432 2549 1.850 1.753 13.312
CIS { Russia and 4595 8708 | 21323 | 41.837 35731 116,284
others) .

Others ~ 2.020 2.180 1.285 2185 4.915 12525
TOTAL 2015 | 60000 | 832684 | 61126 58.481 296,586

Source: Unpublished Dai'a Provided by The Minisiry Of Labour and Secial Security in Qcteber 1995,

The Table also shows that, during the 1991-1995 period, annual flow of
Turkish migrants was around 60 thousand and total number reached to 300
thousand. But, out of this total 50 percent emigrated to Saudi Arabia, and
almost one-third to CIS countries,

(b} Skill Composition of the Turkish Migrants
" (ua) European Destinations

As we have mentioned before, the anmual Turkish Aimmigration to
European countries reached its highest level in 1973 with 80 percent of those
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Turidsh workers being employed in West Germany that same year, The
majority of all Turkish workers in West Germany were employed in the iron and
metal producig industries (37 percent), and in manvfacturing and processing
industries. Only 15 percent of all Turkish workers were employed in the
construction industry and 12 percent n services. (E. Cankoer, 19753, pp.19-22).

Since the majority of Turkish migrants were employed it the masi-
production sectors, their qualifications were mostly unskilled or semi-skilied.
For example, a 1972 German Labour Survey showed that only 13 percent of
Turkish workers were doing skilled work, 47 percent were classified as filling
semi-skilied jobs and 40 percent were as unskilied labourers. (BfA, 1973, p.68).
However, migrant workers are often underemployed i jobs which could be
filled by wnskilled labour. Because of higher wage rates in labour Importing.
countries and the selectivity of the migration process, many skilled workers have
besn employed as unskilled labour in these countries. Because of these practices,
n general we can state #hat close to 50 percent of Turkish migrants are skilleg
workers in Europe.

(bb) Middie Eastern Destinations

Turkish Companies employed more skilled labour in the Middle Eastern
countries. For example, according to the nnpublished but official estimates of
the Turldsh Employment Service (TES), in 1982, 48515 workers officially
imrnigrated to the Middle Eastern countries, Out of this total 32,390 Turkish
workers have been employed by Turkish companies, whereas 15,516 or one-
third were employed in foreign companies. Again, out of this total, 70 percent
were skifled, 27 percent unskilled, 2 percent were professional (engineers and
technicians), and only one percent were semi-skilled labourers (TES, 1983, p.63).

The skilled composition of the 1983 Turkish migrants within European is
very low (24.7 percent), whereas i the Middle Eastern countries it is very high
{65.9 percent).

The differences in the characteristics of Turkish migrants in European and
Middle Eastern countries can be summarized as follows. In the European
countries, Turkish migrants continue to be made up of mostly semi-skilled and
unskilled workers, leaving Turkey with their families for an mdefinite period.
However in the Arab coantries 66 percent are skilled workers, almost all of them
men, and recruited for a short period of time ({TES, 1983, p.64).
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¢- Workers' Remiitances, Balence of Payment and
Industrial Growth

During the 1970's and first part of 1980's foreign exchange bottleneck
have become the most acute constraint on  sustained economic growth for many
developing countries. During those years the world witnessed two recessions i
1974-1975 and 1980-1983 as a result of the first and second oil shocks of 1973
and 1979-1980. Neo-protectionist policies m industrialized countries resulted in
slower growth of export earnings for developing countries.

Because of limitations to growth of foreign exchange earnings through
exports, foreign borrowing, and capital mflow, many developing nations have
abandoned planned high growth rates in order to reduce their trade deficits.
However, Turkey was able to increase its import capacitiss through workers
remittances during that period.

Increase in imports is needad not only for investment purposes but also for
the production of goods which require imported items. The import component
of exports goods forces each nation's import 1o grow.

. As we bave seen in Table-l, the migratory movement from Tarkey
toward the Eoropean countries reached both its annual and comulative peak in
1973. Turkish workers' remiftances also increased accordingly. This figure
rose dramaticaily from the late sixties' level of aroimd US$ 100 million to-
273 million iz 1970, 740 million in 1972 and 1.5 billion in 1974.

Afier 1970, remittances showed a sharp rise, and imports which wers
strictly controlled by the government were allowed to expand. In Turkey,
consumer goods were held to 5 percent or less of the total imports for the first
half of the 1970's. During this period, 25 percent of all export eamings’ was
spent om Investment goods and raw materials. In terms of fixed pnces of 1968,
industrial production ross by "11.7 percent in 1972, 13.4 percent in 1973 and 8.1
percent:in 1974, As a resulf, the export capacity of Turkey was increased from
588 miilion in 1970 to over $1.5 billion in 1974. :

- The ifluence of workers' remittances on Turkish import and export
capacities 1and: on - industrial growth was relatively more important during the
1970's than it has béen in the 1980's and first half of 1990's. In the 1970's the
size of remittances was close to the size of commodity -export earnings.

As can be seen from the last two columns of the Table-5, during the
1572-1975 peniod, ratio of remittances to exports and trade deficit mereased
substantially. The main reason for the decline m remittances (R) and these
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ratios from 1976 1o 1978 Was 'th\. overvaluaﬁon of’ the Turkish Hra . Durmg
this period some part of K were. transfe:fred through unofﬁcxal channeis o

In January 1980 Turkish mdusmahzanon policy shlﬁ,ed ﬁ'om import
substitution to export oriested policies. Main devices of this “ policy- WETE
implementation of realistic -exchange rate and interest rate policies and
liberalization of foreign frade regime continuounsly. As a result, Turkish exports
(X) eamings increased very rapidly from 2.9 billion dollars in 1980 to 13.6
biltion m 1990 and about 22 billion dollars in 1995, Worker R have also
reached to around 3 billion dollar during the first part of 1990, but
importance of Rhbas declined substantialty by lowenng R/X mtzoto less than
20 percent during the 1993- 1995 period.

T abie-ﬁ' ‘
ij‘iaai Remiittances And Turkish Balance of 1 rade Ttepns Wdﬁon $ and %)
YEAR Remittances impors Exports Trede Defoits | {TM(4) {1344)
M @) ) @ %) )

554 9 ~537 | - 411 =126 L 22 7.4
15985 70 Ere e ~ o108 51 [
1986 T I8 | 250 228 255 e
1957 2 25 575 qez i7a 574
1568 107 764 45 262 76 389
1958 141 201 537 264 253 T34
870 s 848 g8s 350 46.4 758
1571 71 3171 & 454 856 w53
1572 740 ABE | wms [ 578 0 059
1575 1183 2085 357 T e 838 1538
1374 31426 BT | - iia2 45 3.1 w85
575 1313 &7E 40T 3338 937 =3
57¢ 855 5128 1960 268 0.2 316 )
977 527 E75s 1753 T 550 243
1575 583 565 2288 e 3.0 55
1578 7654 oS ! 2508 745 TEGE
1680 ~7071 70 2510 4553 712 A4
1581 2480 T 4705 4330 E29 E)
1552 2140 8518 880 2676 2D B4
1553 1513 2825 5805 5950 256 "EDE
1884 1807 1eEz 7aE9 2542 245 B1.4
1985 74| 11230 B255 2975 208 576
1886 = 10664 75ES .3081 216 £50
TR 2024 13551 o3z 3596 | e &23
1985 L. 1776 33706 828 | ATTT 48 1. ooo
1588 3040 ~15898 iT7eh | 4218 T8 X
[T 218 2098 13872 Ta28 | 2hE i . 703
155 - 008 23052 14851 8191 202 367
1553 25 27Tz 15610 4162 87 205
T R > R -l A Y L Y - - X
1595 Rz N L T S R P X N 5
TOVAL | asves | _ Average 458 | Be4

Source: A Giidure, 1995 SOPEM! Raport: Turksy P. 37 aﬁﬂ SPO Bmin Emsmmc mdluwtnr: Sepambar 1996,
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- However, the last row of the Table shows that, from 1964 t¢ 1995
officially transferred remittances totaled as 48,7 billion dollars. Before 1980,
some part of R were transferred  though unofficial channels. This means that
actual figure must be more than 60 billion dollars.

In addition, during the 1964 to 1995 pericd, on the average, workers’®
remittances financed 56.4 percent of Turkish Balance of Trade Deficits and
reached to 42.8 percent of Turkish export earnings.

After 1980 Turkish workers were able to open the “foreign exchange
deposits account with credit letter” (FEDA-CL) in the Turkish Central Bank or
in the name of the Central Bank. These FEDA-CL deposits allow for the
retention of foreign exchange savings or the free transfer of funds into or
outside of Turkey. In addition, they receive nearly two to four percent
premium over LIBOR rates. The inflow of workers' foreign exchange savings
to these accounts was 433 million dollars in 1983, but climbed to around 10
billion doliars in October 1996.

Even though they have been recorded as 2 short-term capital inflow to the
Turkish balance of payments, we can easily consider them as a different form
of workers' remittances. In reality, FEDA-CL accounts will sooner or later be
converted to Turkish Lira by their depositors. If we add these savings to the
last 15 years' figures, actual remittances would have been much more than
officially recorded. In Gctober 1996, ome of the Turkish Central Bank authority
told me that "through this account Turkish Government is gaining about one
billion dollars of fresh foreign exchange each vear. This means that annual
contribution of Turkish migrants to the Balance of Payments is not less than 4
bilhion doltars during the mid-1990’%.

d- Workers' Remittances, Housing Construction and Inflation

In addition to beneficial aspects of workers' remittances, it has been
clammed that remittances have had an inflationary effect on national economies.
Since workers' remittances create additional demand in the country for durable
consumer goods, they tend to pull up price lewels or create demand-puli
inflation. Moreover, speculation in land and housing tend to create demands on
resources which might better be devoted to new and more productive
investment (Serageldin and Sinclair 1983, pp.87-90; Birks and Smnclair, 1980pp.
102-104; P.L Martin, 1991, p.5).

Ifthe purchases of durable goods and the increase in housing construction
are considered unproductive spending, then such expenditures add little to the
country's capacity to produce an increased supply of goods in the future. In this
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regard, the main impact of such expenditures can be considered a5 unproductive
and inflationary. However, are these assumptions true?. In. every country,
especially in a developing one, the car and housing industries have a substantial
amonnt of backward and forward linkage effects on internal ‘{domsstic)
economic development.

 Construction serves as an engine of growth i the least (relatively less)
developed countries. Because, this sector absorbs larger numbers of wnskilled,
semi-skilled workers, and serves as a "port of entry" for the rural Jabour force to
the mdustrial labour force. } can also provide on-the-job training I has also '
been concluded that one unit increase in the final demand for housing can lead
to at least two units of aggregate output in the economy as a whole, becanse
this type of comstruction creates demand for the production of building and
furniture materials, {(Shaw, 1983, p.45) S o _

During the 1970's, Turkish authorities and academicians believed'thgtr
housmg construction was wmproductive. But as the result of decline in housing
construction economic growth has been declined and tmemployment rate

increased. Then it was realized that activities in the housing sector had been ..

affecting more than 100 segments of the economy which provided inputs to the
construction of buildings and their furnishing. {E.Carikei, 1987, p.53)

In Turkey, during the last decade speculation on land and housing almost
disappeared Remittances have been kept mostly in the form of time deposits in
pational currency or foreign currency. Part of workers' remittances confinue to
be spent on housing, but this time not for speculation bt for migraunts' farmily
deeds.  The main stimulate for the change in spending patterns were  the
implementation of the realistic exchange and interest rate policies during the
period. ' T '

In order to evaluate the economic impact of remittarices, we must pay,
attention not only to the spending patterns of migrants or retumed migrants, but - -
also to how remittances have been used by individual governments. It appears to
me, 10 writer has fully investigated the dual role played by remittances for both
the labour-sending nation and the migrant. Earnings officially remitted can be
spent twice on the first round The government has the for ign exchange which
can be rationed for scare imports necessary for investment growth, and the
migrant can use his national currency account or banknotes for his own domestic
spendmg, ' '
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Conclusions

The study on the economic impact of temporary  labour migration
mvolves the analysis and better understanding of a multiplicity of complex
relationships i the social, economic and political structures of the labour
exporting and importing nations. A major obstacle to a comprehensive analysis
of manpower flows and involved relationships is the lack of standard and
adequate data. :

A temporary migrant worker is defined as a migrant who does not
possess the citizenship of the country in which he is employed. The aim of the
migrant is to stay in the host country . As a result of changes in their
expectations and  aspirations while living in the host countries, the
overwhelming majority of migrant workers have been staying longer than
originally expected.

The common major pull and push factor of the temporary migration is
identified as the wage differential between the two countries, Other push factors
are shown to be unemployment, underemployment, overpopulation, and political
instability. The structure of international labour markets can be classified as 2
one-sided "buyers' market".

During the 1970's, size of the workers' remittances was close to the size
of the commodity export earnings of Turkey. During this period, remittances
had been used to finance a growmg share of its imports. Without these
substantial remittances, Turkey would not have - achieved higher economic
growth rates, and increase in its exports capacities. :

In addition to the beneficial aspect of remittances, it has been claimed
that remittances have inflationary effects. This study shows that the validity of
this assertion is questionable. The Turkish experience shows that the spending
pattemns of migrant workers tend to be highly affected by change in national
‘economic policies, notably i foreign exchange rates and interest rate policies.

~ Finally, this study concludes that in most migration !itérature,
mnflationary mpact of remittances are exaggerated, and the contribution of
durable goods and housing sectors 1o econornic development is under-estimated.
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T.C. MERKEZ BANKASININ KURULUS TARIHCESI VE
1934-1938 DONEMINDEKI PARA POLITIRASININ
VAR YONTEMT JLE ANALIZI®

Hasan Kazdagi *°
Ozet

Caligmada, 19. vizzihin sonlarindan baslayarak T1. Dinya Savagi’nin
baslangicina kadar olan dbmemde Tiitk c¢konomisindekd iktisadi olayiann
nedenieri ve sonuglan aynntih olarak incelenmistir. Sézkonusy donem
iginde en nemli ekonomik olgulardan binnin Tarkive Cumburiyet Merkez
Barkas'min kurelusn oldugu ortava konmus ve bovie bir bankamin
kurulmasimt gerektiren ckonomik nedenler analiz edilmistir. Cahsmamn
ikinei kasminda TCMB' nin 1934-1938 déneminde ekonomi igindeki yerinin
belirlemnesine cahgibmegir. Bu amagla, avbik veriler kultamlarak, bir vektor
otoregresif model kurulmugtur. Modelde degiskenler olarak doviz kuru,
tedavilldeki para miktan ve enflasyon orant secilmistir. Bu modele son
villarda  geligtirilmis  olan  etki-tepki  (impulse-response) yonterm
vygulanarak. defiskenier arasindaki iliskd  arastinbmustir Arashrma
sonucunda diviz kuru defisimlerinin enflasyonun yonlendmlmesmda para
arz arig oraming oranda daha favla etkdli oldugu buluamugter, .

Abstract

History of the Emergence of tire Central Bank of Turkish Républic
and the VAR Analyses of the Monetary Policy Conducted in B
1934-1938 Period.

This paper surveys firstly the causes and the consequences of economic
events in Turkish Economy that took place within the period from the early
19. century to the World War II. It has been identified that one of the most
important economic pheriomena within this period was the establishment of
the Ceniral Bank of Turkey (TCMB) . The paper also analyses the €COoNoTNIC

* Verilerin sajlanmasinda gosterdikier yakan iigi ve yardmilar dotayistyla TCME yetkililerine, calioma snrasmda

oo glegtin ve yorumlan ile katkida bulunan deferti mesicktaglarsm ¥rd Dog.Dr. Erding Telatar ve. Dr. Funda
. Erdoéanabgekkﬁradenm .

" Erof, Dr., Hacetiape Oriversitasi Iktisat B&limil, Ankara.

" Bnabitar Sdzclikier : Merkez Bankast Para Politikasi, Tirk Ekonomisi; Iid:rsat Tarihi
. . Heywords: Central Bank, Monatary P&hey Turkish Econotny, Economic Histary,
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TCMB in the economy in 1934-1938 petiod. For this purpose a VAR model
has been set wp using the monthly series of exchange rate, currency in
circulation, and inflation rate. Relations between the variables have been
examined by impulse response method. The findings of the model indicate
that exchange rate is dominant compared to the rate of monetarv growth in
determining price fuctuation.

1,Giris

Ekonomik kalkmmaya yardimet oimak ve para politikasim yiirittmek tzere
11 Haziran 1930 tarih ve 1715 Sayils Yasa ile karulan Tarkiye Cumburiyet
Merkez Bankas'nm olusumu, Tirk ekonomisi bakunmdan &memli bir adum
olarak degerlendirilebilir. ;

19. Yiizyiin birinci yansindan itibaren baglayan kagit para cikarma
girigimleri, Osmanh Imparatorfufu'nun sk arabklarla girmek zorunda kaldif
savastar ve Tanzimatla birlikte baglayan batililasma hareketieninin getirdifi
yofiun borglanma politikalan yiiziinden gogu kez basansizlikla sonuclanmigtar,

19. Yiizyiim ikinci vansmdan baglayarak kagnt para gikanma imfiyaz,
Ingiliz-Franstz sermayesine dayal: bir yabanci kurulug olan Osmanit Bankasina
verilmistir. Osmash Bankast, 1881 Muharrem Karamamesi ile kuruian Diyun-u
Umumive Idaresi ile yakm igbirligi i¢inde caligarak, Tirk ekonomisine hizmet
eden bir banka olmaktan ok, adeta sozkonusu di borg idaresinin bankeri gibi
faaliyet gostermistir. Bu durum, Tiarkiye'de para ve kredi faalivetierinden
soramlu ulusal bir banksnm kurulmas: ihtiyacim ciddi olarak glindeme
getirnighir.

Birinci Dimya Savap sonrasmda toplanan Briksel ve Cenova
konferansiarnda, her tilkenin bir ulusal merkez bankas) knrmas: yonimde alinan
ilke karariarmn da etkisivie, Cumhuriyet'in ilanmdan sonra Tirkiye'de ulusal bir
merkez bankasi kurulmasi cahsmalarma baglanmustir.  Ancak, Kurtulug
Savagi'nm bitiminde iilkenin ekonomik durumunun oidukga zayif oimasi ve
Osmank Imparatorlufu'ndan kzlan dig borg sorununun devam etmesi, Tirkiye'de
Merkez Bankas'nun kurnlusunu 1930 yillanm basina kadar nzatmigtr.

Dimyada ulusal nitelikteld merkez bankalarnm kurulmas) gorisiiniin
vaygmlagmasi, Osmanh Borg fdaresi'ni olusturan devletlerin 1929 Bityiik Dtnya
Bunahmi’nn etkisivle ciddi ekonomik sorunlar iginde oimatan, Tirkiye'de doviz

piyasasinda istikrar saglamak fizere kurulan Bankalar Konsorsiyurnu'nun basanh
“ olmas! ve zamanmn yoneticilerinin niusal bir merkez bankas: kurulmasi yoniinde

gdsterdikleri kararhbik ve ¢abalar, Tirkive'de Megkez Bankasi'min kurulmasma
uygun bir ortam hazirlamigtis, o
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Bu ¢abismada, éncelikle TCMBhin kuruluguna yol agan ekonomik
faktorler tarihsel sireg icinde ele abmip deBerlendirilmistir. Daha sonra, -
TCMB'nin Ikinci Diinya Savagina kadar gegen donem boyunca, izledifi para
politikasi analitik olarak incelenmigtir. Bu amagcia, ekonomide nispi. olarak
normal isleyigin gerceklestigi 1934-1938 dénemi secilmigtir. TCMB'nin kurulus
yasasinda belirtilen Tirk parasmm i¢ ve dis deferinin korunmas ve ekonominin
likdite ibtiyaciun karsiianmasi hedefleri dikkate almarak bir ekonometrik model
kuralmugtor. Bu gercevede, bilfiil tedaviile gikan para mikian, fivat indeksmden
olugturulan enflasyon ve déviz kuru defiskenlerine ait aylk verl. setlerini-igeren
bir vekidr otoregresif (VAR) modeli olusturaimugtar. Daha sonra, korulan model
yardsmiyla sozkonusu defigkenler arasmdaki etki-tepki itigkileri incelenrmistir.

Caligma bes ama bolimden olugmaktadr. Birinci Bélamde, Tirk
ckonomisinde 1919-1930 dénemindeld mali ve parasal gelismeler ele alinmistir
Ikinci Bolim, Tirkiye Cumhuriyet Merkez Bankast'nn kurutug cahsmalanna
ayrimagtir.  1930-1940 déoemi  Ugimci | Bolimde - incelenmistir,  Dérdiincii
Bélam, ¢ahgmada kullanilan VAR analizinin kisa bir tanstmmunm vapilmasina
aynlmgtir. TCMBnmin 1934-1938 dénemindeki politikasma iigkin ekonometrik
modelleme ve modelin bulgulan, Besinet Bélimde verilmektedir. Calismanm
genel degerlendirmesi, Sonug Bélinnimde ver almaktadir,

2.1919-1930 Dineminde Mali Ve Parasal Gelismeler = o

Kurtulug Savag villarmda, dofal olarak, iilke kaynaklan bityik &lciide
savagm finansmamma yéneltibmistic. Cumburiyetin  korulus  villan  ise,
bagmsizZigm iktisadi temellere oturtulma cabalarmun yopunlagtign bir dénemin
baslangzc: niteligindedir. ' .

Gems bir bdlgeyi icine alan Osmanh Imparatoriugu, ézellikle 17.yiizyilm
savag donemlerinde Oonemli finansman sorunlar ile karsilagmigtir. Savaglarin
yatathd -harcamalarm karsilanmas, dig borglanma ve para arzinda biyik
artislar dofurmugtur, Kurtulus Savagi'nida karsilasilan sorunlarm “¢ok daha apr
oldugu sdylenebilir. Bunun nedeni, bir yandan Osmanh Imparatorlugu'nun deviet
mekanizmasina karg! bir deviet otoritesi olusturnlmaya cahsilisken, aym zamanda
savagm finansmanmm saflanmasmin getirdigi zorhuklardir,

Kurtulug Savaginin kazanilmasmdan sonra, yeni Combhuriyet'in kurulma
asamasmda ¢Ozimienmesi gereken birgok sorun bulunmalktaydi. Bir yatidah
gegmisten gelen kurumlarn, yeni olusum gergevesinde tasfiye edilmesi veya
revize edilmesi gerelanekte, diger yandan tilkenin ‘bagimsizhk' statiisime uygun
yeni kururalarm geligtirilmesine ihtivag duyulmaktadir, Bu siirecte karsilasilan en
dnemli engel, devlet iginde ayn bir deviet konurmma gelen Diiyun-u, Umopmiye
Idaresi'dir. Gen¢ Cumhuriyet’in véneficileri - sOzkonugy  her¢  idaresmin
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etkinlifinin kaldinlmas: ve bu Idare'nin denetimindeki dig borglarn veniden
diizenlenmesi i¢in yofun ¢aba harcamiglardir.

Kurtulug Savagt sonrasi donemde Tiirkiye, 0 zamana kadar ticaret ve is
alamna hakim olan Rum ve Ermeni nifusunu kaybetmistir. Sozkonusu niifos
gocu, flkenin uwlusal thocar we isadanm  yetigtirmesi ihtivacmi  gindeme

getirmigtir. Bu gergevede ulusal bankaciligm kurulmasi bir zormnluluk olarak

ortaya gikomghr.

Savag sonrasi dénemde, savasta harap olan kentlerin yeniden insa edilmesi,
yeni bir bagkent kurulmasi ve demiryollan yapidmas;, biyik kaynaklan
gerektiren girisimlerdir. Osmanli Imparatorlugu doneminde bu tir girigmler dis
borglanma yoluyla finanse edilmekteydi. Oysa, yeni Cumburiyet dis ve hatta ig
bor¢lanma yoluyla fimansman olanafma sahip defildi. Dolavisyla, yeni devletin
Jurulusunda daha gok yurt ici kaynakiara yénelmek durumunda kalmpugtr,

Birinci Dinya Savam siresince para politikasi, biyik 6lghde dis
borglanma ile kaftt para arz tarafindan birlikte belirlenmistir, denilebilir.
Comburiyetin kurvhug yallar, yeni dis borglanmaya gxd]knedlgl ve Diyun-u
- Umumiye Idaresinin agamali olarak tasfiye sirecinin baslatiidigs démem
olmustor,

Kurtulug Savayi swasmda Ankara Hokimeti, gelir kaynaklarmm
kulianilmas: konusunda gok dikkathi davranmstir. Savas stiresince iilkenin icinde
bulmdugu kosullar emisyon yoluyla finansmam olanaksiz kalmaktayd. Yeniden
thy borglanma yoiuna basvurulmas: ise mitmkin degildi. Bu durumda, savagin
finansmanmn  i¢  kaynaklarla  karsilanmasmdan baska ¢bzim volu
bulmmamaktayd. Vedat Eldem (1975)'e gore, 147 milyon lira olarak tahmin
edilen toplam savas harcamalannm % 63.9'a biitge gelirlerinden, % 6.84 biitce
digt kaynakiardan, % 15. ‘7'si, elkoymalardan, % 4.8% bafslardan, % 8. 8’
Sovyetler Birlifi'nin yardmﬂanndan karsilanmigtir.

Kurtulug Savag stiresince, vergilerin arttuwiimas;, memur maaslannm bir
gy verilmemesi, maas ve fcretlerin % 20 azatilmas gibi tasarraf tedbirleri ile
finansman probleminin ¢bziimlenememesi iizerine, 7 ve 8 APustos 1921
tarihlerinde ¢ikarlan "Tekalif-i Milliye" emirleri ile zorunlu i¢ borglanmaya

gidilmigtir.

'1922de Ankara Hilkiimeti, Osmanh Idaresinin ‘yabancilara - verdigi
imtiyazian ve yapms oldugu dis borglanmayr tammayacagm ilan etmistir. Bu
nedenle, Lozan Konferamsinda gindemdeki esas konulardan biri, Diyup-u
iUmmmye Edaresmm nas\l tasfiye edilecegi olmugtur. Bu gercevede tartisilan
‘birinei  sorun, Osmanhi Imparatorlugy  déneminden kalan  borglarm,
Imparatorhuk’tan aynilan devietler arasmda nasil bolisstivrilecegidir. Tkinci sorum,
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Osmanb  borclarpun anapara ve faiz odemelenmq boiunmes; konusudur, ¥
Tartistlan Ggtinei konu, borglann hangi para birimi.ile odeneceg1d1r ‘Konferansta’
borglann anapara ve faizlerinin béliinmesi tez- kabul edilmis, ancak odemelerm
hangi para birimi ile yaptacaf: konusunda uzlasma savlanamamlstlr Lozan
Anlasmasinin 6 Agustos 1924 tarihinde yirarlige ginmesindén sonza, G¢ ay .
icinde Diyun-u Umumiye Meclisi yilhk édemelerin pavlasimuu yaparak, iigili
{ilkelere bildirmigtir. Lozan Anlagmasinda ana -borcun - bolustiirdimesi icin
kurulmast &ngdrilen Komisyon, 1 Temmuz 1925 ile 21 Ekim 1925 tarhleni -
arasmda Parns'te toplanmugtir. Borglarm hangt para birimi iie gen odaneoem ise,
hilicimetier diizeyinde yapilan girisimlere radmen, uzun siire ¢5zimsiz katmig ve .
ancak 1928'de bir sonuca ulagabilmistir. Buna gére, Tirkiye, borg tutarnm altm
esasina gore hesaplanarak geri &denmesini kabul etmistir. Alacakh devletler ise,
yillik Gdemelerin belli yizdelerle azaltlmasm: kabul ediyorlardi. Borcun, ilk yil ~
% 381, daha sonrald alty yil boyunca % 481, sonraki bey yiida % 581, daha =
sonrakd bes yﬂda % 60'1 ve en son G yilda da % 981 ddenecekii.

Qzellﬂde Birinci Dunya Sava§¥ suasmda Osmanh Hukumetlmn yaptif 1@
tilkelerden hi¢ bir ilave bor¢lanmsa yapimaksizin yurtag kaynakiar kullanilarak
bityiik diciide tasfive edilmigtir.

1919-1930 Donemi boyunca parz ve bankacilik alaninda gdrilen
gelismeler, kisaca asafidaki gibi dzetlenebilir: Birinci Diinya Savast esnasinda,
bankacilik alaninda bir geligme gorildiyse de, 1923%te hala Glkedeki banka
sisteminin ‘'yabanci bankalarm egemenligi altmda oldugu sOylencbilir. Yabanclf_"
bankalar, dis ticaretin finansmanma ek olarak, daha gok fitkede faalivet gosieren
yabanei sermayeli kuruluglan finanse etmekteydiler. Bu dénemde filkeds ulusal
bir Merkez Bankas: buhmmamaktayd:. Merkez Bankasr'nim baz islevieri 1863 ve
1875 imtiyaznameler] ile bir Ingiliz-Fransiz ortak kurulugu olan Bank-1 Osmani-i
Sahane (Osmank Bankasi) tarafindan yerine getirilmekteydi. Bir deviet bankasi
Tolind oynayan Osmanh Bankasy, aym zamanda Diiyun-u Umumiye Idaresi'nin
de bankeri durumundayd. Banka, para gikarma tekeline sahipti ve devletin
borglanmalanna aracihik ediyor veya bunlar: dofrudan dogruya iizerine altyordu.
Tekeli ve Dkin (1981)in Belirttifi gibi, Osmanl Bankasi sahip cldufn bu
fonksiyonlar yoluyla Tirk Hitkiumeti iizerinde énemli bir etkinlige sahip olmustu.
Dolayistyla, bu démemde Turk para sisteminin  kontrolii, hikirmetin

politikasindan ¢ok, uike digindaki mal: ¢evrelerin pohtlkaianna bagh kalmstir
ciemleb:llr
“ Bu donemde, - Tirk bankalanmn ekononudelu kredi ibtiyacmi
karsﬂayabﬂecek giicte olinamalar ve-ancak ¢ok kisa vadeli kredi vermelerine
karsihik, vabanci bankalann Tirk ticcarlarna daha disik faizli ve bu’ yﬂa kadar
vadeli kredi agabilmeleri nedemivle, dis ticaret bityik oiqude yabanm banka
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kredilerine bagliydi. Bu yiizden, Cumhuriyet'n itk willarmdaki kredi vetersizligi
ve kredi piyasassun yabanci bankalarin  egemenlifi altinda bulunmasi,
¢ozimlenmesi gereken temel ekonomik problem}erden biri  durumundaydi
Ulkedeki sanayi ve ticaret faaliyetlerinin canlanabilmesi icin ntusal bankacihfin
" gelisebilmesi zonmiu goriilmekteydi.

1915%¢ kadar Turkiye'de, Osmanli Bankasr'nm ¢ikarttign banknotlardan
olusan bir kaftt para tedaviilii vardi. Osmanh Bankasi'nin 5 Geak 1915'%e yapilan
bir anlagma ile savag siiresince para basma imtiyazmdan vazgecmesi iizerine,
Osmanh Hikiimeti, Dityun-u Umumiye aracihfiyla Tirkive'de zorunlu tedaviil
giicline sahip kafit para ¢ikartma amaciyla Alman Imparatorluk Hikiimeti ile
anlagmugtir. Bu anlagmay: izleyerek, Evliil 1918 tarihine kadar, istanbul'da altm
olarak geri Gdenecegi ilan edilen yedi seri halinde 167.021.054 TL. kk kagtt para
basiinugtir. 30 Kasim 1918 tarhi itibanyla dolagmda kalan para tutan
158.748.563 TL.dr."

Tiwk kagit parasmm degeri, ¢ikanidsd tarihten itibaren, yabanc: paralar
kargisinda sitrekli dalgalanma gostermlsttr Bu gelismeleri Tirk parasi-sterlin
paritesi cinsinden incalemek mitmiindiir,?

1915-18 Déneminin ik yilinda dlkede dolagimda bulunan para, Osmanh
Bankas'nin  bankmotlar bir tarafa brrakiirsa, altmdan olugmaleaydi. Savag
sirasinda Almanya'mm 1 TL. smi 20 R_M.'a esdefer kabul etmesi; miittefiklerden
ahnan malzemelerin Sdenmesinin savag sonrasma birakiimas: ve tthalata konulan
kisttlayic énlemler gibi olaganiistii uygulamalarn etkisiyle Tark kagit parasmm
miittefik devietierm paralarma oranla gok az defer kaybederek fazla
dalgalanmadipi, Tablo 1'de gbrilmektedir,

1918-1923 doéneminde wiusal parayi olumsuz yonde etkileyen bazm
gelismeler olmustur, Savay somrasmda, savas swasmda tilkenen stoklarn
yenilenmesi amaciyla yofum ithalat yapilmighr. Bu durem, dis ticaret
dengesinin Onemli Glgiide acik vermesine neden olmusgtur. S6zkonusu dénemde,
ithalat artigmm ihracat faziasi ile kapatilmasi olanaf buhmmamaktaydi
Tarkiye'den ayrlan toprakiarda (Suriye, Irak, Filistin vs.) oturan kisilerin
elierindeki kaftt para da, altmla degistirilmek fizere Istanbul piyasasina akmusty
Bunun yanmda, savagin siirmesinin (fkenin gelecepi konusunda yarattis
kotiimser bekleyigier, wlusal paranm deferini olumsuz yénde etkilemistir.
Dizyun-v Umumiye Meclisi'nin dis borglarm kalan kuponlarina karsiiik yaptign
déviz Sdemelen, kurlan olumsuz etkileyen bir diger fakidr olmustur. Lozan
Anlagmas uyarmca Tirk kagit paras: karsibklanna el konulmas: da olumsuz bir-
etkendir. Hershlag (1968)a gdre, kurlar lizerinde olumsuz etki yaratan bir bagka
faktdr, Bulgaristan, Romanya gibi bazn Balkan tilkelerinin Istanbul. piyasasmdaki
dom talepleri olmustuar.
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Tabio 1. Altin ve Déviz Fiparlarimn Degisimi

Yiliar Altin Fiyat Alman Mark Ingiliz Liras '|SV'!9re. o

Kes. Krs. Krs. Frarjtq .; SRR
Krs. '

1914 100 536 111 437 . .E;,,

1915 11 400 1S ats '

1916 13 447 120 480

1917 3 At s o

1918 455 405 1 -

Kaynak: Vedat Eldem, "Glhan Harbinin ve Istiklal Savaginin Ekenomik Soruniarn’”,
{Ed. Q. Okyar ve H.U. Nalbantodiu}, Tirkive lktisat Tarini Seminer, H.0. Yawnlari, 1975, 5387-40‘!

Diyun-u  Umumiye tarafindan hazrlanan 1914-1928 donemme axt
gecmme indekslerine gére (Tablo 2), Tirk parasmm alm giiciinin, genellikle

altma gore daba hizh diigmits oldugu soylenebilir. Bagka bir deyisle, ulusal
parammn litke icindeld satm alma giicii énemli 6lgiide defer kaybetmistir.

Tablo 2. Geginme Indeksi

Yilar Indeks 9%, % 20 Moksaniyla*
1914 100 ' ' 80
185 1460 - 100 1168
1926 1486 101,7 1189
1927 1%8 1086 1248 - i
1928 1658 1135 1308

*Bu % 201k daha dilglik dederli sori, geneliikle ioptan egya fiyatlarint yansimak igin kullainpmakbadsr.
Kaynake Aziz Kékdii,_ Tirkiye'de Para Meseieleri, Sivasal Bilgiler Fakﬂltesi, 1847,

Ozellikle 1925 sonrasi yillar-igin bu deger kaybm1 sxyasal faktorler ya
da para arz ile agiklamak olanagt yoktur. Para arz ¢ok az bir artig gostﬁmusm
deviet otoritesi kum]mustur 1925-26 yilmin agik biitgesinden sonra, 1926-27'den
itibaren denk butge politikasi izlenmeye baslanmushr. Bunlara ragmern,
gergeklesen para degerindeki siirekli gerilemevi aciklayacak tek yapisal defisken
kaliyordu; o da, Tiirk dis ticaretinin siirekli actk veren yaplslycil

Tiirk parastm bu durunmunu, -Burhan Asaf (Belge) (1933) “Ilk Tiirk
parasm koruma karamamesine kadar, Tark parasi Tirk 1ktlsachyatmm bir
ifadesi idi, ama ba;:tbos bir 1fadesn idi; dyie dlger memleketierde oldugu gibi,
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tedaviil miktart ve tedavil sirati siks sikiya murakebe edilir ve lazim geldigi oibi
¢ogainlir bir para degildi. Béyle olmakla beraber, Tirk parasini idare eden bir
kuvvet vardi Bu kuvvet, devlet degildi. Harici ticaretimiz idi. Bitin emtia
fiyatlarmiz gibi, paramizin kaymetini de bu harici ticaret ve buna bagh olan
tediye ve ticaret muvazenemiz tayin eylivordu”,diye anlatmaktaydi.

Bu durumun ortaya ¢ikmasinda, iilke para politikasii en genis lciide
kontrol edecek ve dolayisiyla ona sekil verebilecek bir merkez bankasmnm
yoklugunun da biyik rolii vard. Ulkede, merkez bankasnm kurulusu
tamamlanmncaya kadar gececek siirede, " ... kambiyo alim ve satimimu idare
etmek ve speldilasvon yapilmasina meydan vermemek ifizere milli ve ecnebi
bankalarn igtirakiyle, bir tesekkiil viicuda......" getirme yolu tutuidu. Béylece bir
Bankalar Konsorsiynmu, Maliye Bakanhg ile bankalar arasinda dzel bir sirket
olarak kurulmus oldo (Alamay 1937). !

Konsorsiyam, kambiyo kurunda istikran saglamakla birlikte merkez
bankas: gorevlerini tam olarak yapamyordu. Herseyden énce, Konsorsiyum'a
dahif kuruluglar, sattiklan dovizler karsihgnda elde ettikleri Tiirk Yralann: bioke
etmeyip, tekrar piyasaya stimme egilimindeydiler. Bu, para arznm kontrolimil
glglestiren ve bu arada doviz talebmi arttran bir etken oluyorde. Merkez
Bankas resmen faaliyete geginceye kadar gérev yapmasi saglanan Barkalar
Konsorsiywmu, ilkede para istikrarma biiydk  dlgiide vardmc: olarak,
hitkiimetin merkez bankasi kurma girisimlerine zaman kazandrmus oluyordu.

3. Tiirkiye Cumbhuriyet Merkez Bankasi’nin Kurulugu

Bir deviet Dankast kurulmas: digincesinm  gelisimi, Osmanlt
Imparatorlugu dénemine kadar uzanmaktadir’ Osmanh Bankasi béyle bir
gereksinim sonucu 1856'da Bank-1 Osmani adiyla kurubmus, daha sonra bu
banka Bank- Osmani-i Sahane adim almustir. Banka, 1875%te imzalanan bir
anlagma ile devlet bitgesi izerinde denetim vetkisini elde etmis ve
Imparatorluk’ta yabanci alacaklilann haklarinm koruyucusu rolimit itstlenmastir.
Sozkonusu anlagmanm verdifi imtiyazla, Hiikdimetin gerek yurt iginde, gerekse
yurt diginda cikardigr tahvil, bono ve diger kaymetli kagitlarm satis: Bankanin
tekeline brrakilmigtir.  Aynca Hikiimet, Bankahm cikaracagl banknotlarn
dolagmmm  kolaylaghrmak {izere, dolagimda bulunan degeri dasik sikkeleri
pivasadan c¢ekmeyi taahhiit etmistir, Dolayisiyla, 1875 yihindaki sézlesme ile
Osmanli Bankasi, Imparatorluk iginde parasal ve mali konularda gigli bir
konuma getiriimis ve Imparatoriugun merkez bankast rolimi OYNamaya
baglamlgnr

Y*mav (1964).3 gore, Osmanhi Bankasi, 1881 yihndaki Muharrem
Karamames: ile devletin baz: gelirlerini devletten alacakh olanlann cikarlarna



H.0. |itisadi ve Idar Bilimler Fakditesi Dergisi 31

uygun bigimde yumtmek izere kurulan Diyun-u Umumiyenm bankerhk
gérevini de Ustlenerek, Imparatorhik'ta Bati iilkelérinin kurdugu, giderek: siyast
gice de sahip olmaya baslayan, dis denetim mekamzmasmm Onemlii bir unsuru
durumuna gelmuistir.

Osmanh Fmparatorlufunun Birinei Diinya Savagimm baslamasmdan
hemen once aldigz 5 milyon alin karsthgmda 15 milyon braltk kagt para
cikanlmast talebi, Osmanh Bankasimm direnci sonucu gerceklestirilemenis, -
boylece ulusal bir merkezi hra¢ bankasmmn kurulmasi siyasal platformda acil bir
sorun haline gelmistir.*

Birinci Diinya Savasinm basladizn dénemdeki bu arayis icin iki secenek
vardi. Ik secemek, Osmanh Bankas'min bir deviet bankasi gekims
dénistiirilmestydi. Ancak, hukuki ve idari sorunlarn gikmas: olastid) nedeniyle
bundan vazgecildi. [kinci secenek, Almanya ve Avusturya ile birlikte bir banka
larmakts. Bu secgenek de, Okgtin (1975)iin de belirttigi gibi, Almanyanmn altm
gondermek zorunda kalacagr icin projeye olumlu bakmamas: ve sermayenin %
51'imin Tarklere, % 49unun Almanya ve Avusturya'ya ait.olmasi isteginin. kabul_‘
gérmemest nedenlenivie gercekiesmedi. Bu iki secensk dismdaki. diger bir
secenek, Osmanli sermayesine dayali yeni bir devlet bankasi ,kumlmamydl Bu
amagla 1918 yili baginda Osmanli Itibar-1 Milli Bankas: kurulmughr . .

Osmanh Itibar+ Milli Bankas: 30 yil siireli, merkezi Istanbulda ve~
imtiyazh bir sirket olarak kuruldu. Banka, ﬁcan Jbankacilik iglemlerinin timini
yapmaya, demiryollar, havayollar, kanallar limanlar, . genel baymdu’hk
hizmetleri, tanm ve sanayinin geligmesini saglayacak ulusal sirketler kurmaya -
veya bu tiir sirketlere istirak etmeye vetkili kilmmugtir. Banka ilk kurulug yilinda,
kariihg: ve basarh-olmayr saglamak amaciyla hitkiimetten bityik . yardmmiar
gommugtiir. Titim, seker ve kibrit gibi dénemin en gok aranan fig. mah {izerinde -
ticaret yapma olanag Banka'ya saglanmignr. Boyiece Osmanll Bankasinm
imtiyaz siiresinin bitecegi 1924 yih sonrasmda Itibar- Milli Bankasi'mi giighi bir
selalde deviet bankasma déniitiirmek iizere hazirhik yapilnusgtir.

Savagin venilgivle sonuglanmast,, }txbar-i Milii Bankasx nin kaldinlmasi ve
Ingiliz ve/veya Fransiz bankalanyla birlesmesi konusunda “zorlamalarla
karsilasiimasina neden olmugtur. Kurnildugu yillarda basarui-olan banka, savag
sonraginda politik destegini kaybetmistir. Itibar4 Milli Bankasi ancak Kurtulus-;
Savasl sonrasinda saglam bir-mali kuruius olarak faaliyetini siirdiitme olanagma.
kavugmus ve 1927 yilinda Tirkiye Is bankas: ile birlesmistic. Banka, Is Bankasi
ile birlegtikten sonra, bu. bankanm sakip oldugu ayncalikiardan 1932 yilina kadar
vararlanmigtir (Aveioglu 1968). Bu birlesme, Kurug (1988)'da belirtildigi gibi,
Is Bankas: yéneticileri i¢in énemli bir gelisme olmus ve kendilerini, Itibar-1 Milli



32 : Hasan KAZDAGL |

Bankas: kurulurken ifade edilen "Merkez Bankasi"na déniistﬂrmé hedefinin dogal
halefi olarak gormiglerdir,

Birinci Dinya Savasi swrasmda hemen hemen bitin iilkelerin vitksek
miktarda banknot ihrag etmesi, - savag sonrasnda diinya para sisteminin
istikrarmi kaybetmesine yol agmugtir. Bu nedenle, savas sonrasmda diinya para
sistemini istikrara kavusturacak arayislar baglanushr, Bu arayiglar, temelde
dimya para sisterninin altn standardi esasma déniigmesini gerceklestirmeye
yoneliktir. Bunun igin her iilkeds merkez bankasmmn kurulmass gerekivordu.
Triffin (1964), yeni wluslararas: para sisteminin kurulmas: ¢abalannm merkez
bankacigt konusunu vhuslararas ghindeme getirdigimi ifade etmektedir. Milletler
Cemiyeti Meclisi mali krizi mcelemek, sorumm ¢oziimlenmesini saglayacak ve
tehlikeleri azaltacak yollan aragirmak dzere 1920 yilinda uloslararas: bir
konferans  diizenlemigtir, By konferansta  merkez  bankalanmm
yayginlagtinimasmin  geregi ile savag domemlerinde merkez bankalarmn
hiikimetlerin emisyon taleplerini geri ceviremedikier vurgulanarak, merkez
bankalan igin bagimsizik ilkesi tzerinde durulmuste. Konferanstan sonra da
litkelerin para sistemlerindeki istikrarsizhk  siirmiis ve savagtan galip cikan
mittefik {lkeler, Cenova'da yeni bir uluslararast konferans ditzenlemislerdir.
Tekeli ve kin {1981)'de belirtildigi gibi, 1922 vilmda yapilan bu konferansta,
her {lkenin iktisadi kalkmmasm; saglamak icin parasmmn degerini belirlemede
basanh olmas;, merkez bankalarmm siyasi baskiardan korummasi, gesitli
tlkelerin merkez bankalan arasmda siireki] isbirligi salanmas), merkez bankasi
bulunmayan iilkelerds biyle bankalar kurulmast gibi ilke kararlan abmmugtir By
konferanslara Kurtulus Savag icindeki Tirkiye katilmanus, ancak merkex
bankalarmn kuralmas ve para politikasina iliskin ilke kararlan Akgiig (1992)e
gore, Tarkiye'de merkez bankasimn kurulus cahsmalarinda etkili olmustur,

Uluslararas: alanda merkez bankaciligma iligkin by gelismeler olurken,
Tirkiye'de Kurtulug Savag sonrasmda merkez bankasi kurulmas; ile gl isiek
ve temenniler ilk kez Mart 1923'te toplanan izmir iktisat Kongresinde giindeme
gelmigtir. Kongrede ele ahnacak konulan belirlemek icin haarlanan raporda,
milli bir devlet bankasmm knrulmasmm zorunlu oldugu, bu bankanm devietin
bankacilik politikasim ‘belirleme, bankncc jhrag etme ve kredi dagibmmm
dizenlenmesi igin gerekli oldugu belirtiimistir.’

Hikiimet, séziesme siresi 1924 yvii sopunda bitecek olan Osmanh
Bankasim deviet barikasna gevirebilmek icin 1924 yih basmda baz girigimlerde
bulunmugtur. Ancak ke ekonomisinin iginde bulundugu ekonomik ve mal ,
kosullar bu girigimin gereeklestirilmesine uygun defildi. Bu nedenle, Osmanh
Bankast ile yeni bir anlagma yaplarak imtiyaz siiresinin uzatiimas1 zorunda
kalmmustir. 1925 yilmda varsian anlagmann getirdigi en biiyiik yenilik, hiikiimet
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tarafindan banknot fhrag yetkisine sahip bir banka kuruldugu {akdirde, hikiimete
'Osmanli Bankasinm sahip oldugu imtiyaza itiraz hakkinmn tanmmastyd:. Osmank
Bankasinm savas déneminde faaliyetlerini en aza indirmesi, gecmigte Tark
tiiccarlara karg! tutumuna ragmen imtiyaz siiresinin uzatilmas: baz elestirilere de
'yol ‘agms, ancak bu gorevieri yerine petirebilecek bir bankanm bulunmamas,
Hines v (1936)nin de belirttigi gibi, - imtiyazlann yenidén veriimesini gercki
Kalmastir. o TR

Osmanh Bankas'nn imtiyaz siresinin uzatlmasidan sonra da merkez
bankasmm kurulmasma ~ iligkin  arayislarm  ve  tarhgmalann  sGrdigo
goriiimektedir. 1927 yih bagmda, daha once ftibar-1 Milli Bankas: ile birlesen
Tiirkiye I5 Bankasi, merkez bankast kurabilme yonimde &nembi girisimlerde
bulunmustur. T. Is Bankan'nm daveti fizerine Tiirkiye'ye gelen Hollanda Bankas)
Yénetim Kurulu Bagkam G. Vissering, T. Is Bankasi'nin merkez bankasi haline
getiritmesi yoninde bir rapor hazrlamugtir. Raporda, her tlke i¢in para
dolagimm kollayacak bir merkez bankasmm bulunmasi gerektigine, bankanm
hitkiimete bagli olmayan bir anonim sirket olarak érgitlenmesine, bir merkez
bankas: kurarak ise baslanmazsa istikran saglamanmn mimkin olmayacagma
iligkin' goruglere yer verilmigtit. Ticari bir bankamm merkez bankasma
donitstiiriilmesi  konusunda ise, en kisa sirede merkez bankasmu kurma
zorunlulugu karsismda bunun, girisim, deneyim, personel, bina, techizat vb.,
acismdan dnemli kolayliklar saglayacag bildirilmisti. 1927 yilmm  ikinci
yansinda ise Maliye Bakam, Osmanh Bankasi yoneticiléri ile kurutacak merkez
bankasi ile ilgili goriismeler yapmustr. Tekeli ve Ilkin (1981)de incelenen
gérigme zabitlarmdan, bankanin kurulmasi konusunda ' ilke karan alindig,
ayrintth  bir proje geligtiritmedigi, cesithi ilkelerin merkez bankalarimn
statilerinin terciime ettirildigi vb. anlagiimaktadir. o '

 Tiirkiye'nin 1923-1930 yillar: arasmdaki ekonomik kogullarmm hemen bir
merkez bankast kurulmasma uygun olmamasmm yamsira, Tirkiyenin- dis
ekonomik iligkilerde, .ozellikle Dityun-u Umumiye ‘Idaresine katilan devietlerle..
iligkilerinde dikkatli hareket etme zorunluhufunu duymasi, ayrica itibar-1 Milli -
Bankas1 deneyinde cldugu gibi hazrhksiz bir girigimin bagansizlifa ugrama .
olasthgmm yiksek olugu, ‘merkez bankasmm kamlmas siirecint wzatimgir
Tiirkiye 1923-1930 yillan arasmda, merkez bankas: kuruimasina uygun i¢ ve dig
kamuoyu olusturmus,. bu konuda digince birikimi saglamug, kurulacak merkez ..
bankasmun basanli | olabilmesi. igin :gerekli “ardstnma ve haarlklan ..
tamafnlarmgtr.

Merkez bankasmin kurulacafn ilkk kez, 5 Kasim _1'927 tanhmde Buyuk -
Millet Meclisinde okunan Ugiincii Ismet inéni Hikimetimn programmda yer ..

almugtir, 1929 yiimda dinya ekonomik bunabmu Tirkiye ekonomisini. de .-

etkilemis ve merkez bankasinm kurulmasma yonelik caliémalan’ daha acil hale’
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getirmistir. Hikamet, Almanya Reichbank Genel Miidirii Schacht' Tikiye've
davet etmistir. Dr. Schacht, iglerinin yoZuniugu nedeniyle yerine yardmeist K.
Moller'i onermigtir. K. Maiiller, Tarkiye'de uyguianmas: gereken ekonomik
program ile Tirkiyenin varolan kosullarimin bagmsiz bir merkez bankasi
kurulmasma uygun olup olmadifini incelemistir. K. Miiller hazrladigl raporda,
bir ilkede merkez bankasi kurulmast igin gerekli kogullar: "yitksek firetim diizeyi,
odemeler bilangosunda denge saglayacak etkin bir dis ticarst, ekonomik
sarsmtilara dayanikh ve saglam bir deviet maliyesi” olarak tammlamustir.®
Raporda bu koguilarm Tarkiye'de bulmmamast nedeniyle hemen bir merkez
bankasi kurulmasma taraflar olunmanmus ve gerekli kosullar olustufunda diger
iilkelerde oldufu gibi Tirkive'de de bir merkez komisyon bankas: kurulabilecesi
belirtilmigtir. Dr. Schacht bu rapora yaptign ilavede, para deferinin korunmasi
icin rautiaka bir emisyon bankasi kurulmasma gerek olmadifm vurgulayarak, bu
asamada merkez bankasmm kurulmasiun énerilemeyecepini, ancak ekonomik
iyilestirme programmm gerceklegtiriimesinden sonra hemen bir merkez bankas:
kurulmasmm gerekli oldugunu belirtmistir.” Raporlar Ocak 1930'da Maliye
Bakanlifina pelmis ve bafimsiz bir merkez bankasi kurulmasma c¢ok énceden
karar veren hitkiimeti memnun etmemistir. Merkez bankasinm kurulmasmda dig
destek arama ¢abalan, bu nedenle devam etmistir,

Bir devilet bankasi kuralmas: ve dig borglar konusunda italya'dan destek
aranmast digiincesi ie Italya eski bakanlarmdan Kont Volpi'den vardim
istenmigtir. Kont Volpi'den beklenen katlalar arasinda, Diyon-u Umumiye ile
ihigkilerin diizenienmesi, bu kurnmun merkez bankasnm kurulmasmda giicliok
glkarmamasmun saflanmast ve ltalya'dan kredi almmasi gibl konular yer
almaktaydi. Kont Volpi, bir devlet bankast kurulmasmm’ gerekliligi konusunda
olumhu rapor vermis ve boylece Hiikiimet, Jtalya gibi Dityun-u Umumiye
Idaresine katilan bir tlkeden devlet bankasi kurulmas: konusunda destek

saglammstir. -

Tirkiye'de bir merkez bankasi kurulmasma yonelik hazrlik ¢cabsmalarmm
sirdigi bu donemde Osmanli Bankasi, bankanm kurulugumu geciktirmek icin
baz girisimlerde bultnmustur. Bu amagla Osmanlt Bankas:, éncelikle para
istikrarnm  saglanmasmi, merkez bankasinm para istikran saglandiktan sonra
kurulmasm, kendi imtiyaz siiresi uzatihrsa parasal destek saglayabilecegini, dig
borg &deme kogullarmm ve Tirkiyemin borg odeme kapasitesinin yabanci
uzmanlara mceletilmesini énermigtir. Ancak bu éneriler, hitkiimetin kararlihfm
etkilememistir.

_ Kont Volpi'nin olumlu raporu iizerine merkez bankas: ile ilgili hazihklar
hiz kazanmistir. Merkez bankasi yasa tasansiun hazarlanmast uzun zaman almig,
tasant hazrlandiktan sonra, bir vandan ulusal bankalarmn gorigler ahmrken,
diger yandan yabanci uzmaniara da inceletitmistir. Tasanyr inceleme gérevi,
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daha o6nce Ziraat Bankasmdakl gbrevi neciemyle Turlﬂyede bulunmug oian
Lozan Untversitesi Profesorlerinden -Leon Morfa verilmigtir. Prof Morf,
hilkiimetin tasarisinda yer alam, :bankaya  sermaye temini amactyla yabanc
bankalars ve yabana sirketlere zorlama geklinde hisse  senedi alma
yildimiiligine ve merkez bankasmin kurulusundan Snce gikartlan’ paralar ile
merkez bankasuun ¢ikaracagl banknotlarm Szdes tutulmasina kars1 gikmustis. Bu
itirazlarma yonelik olarak, zorlama seklinde hisse senedi satmarin kurulacak
bankay: sevimsiz kalacagn, paranin degerinin dilsmesine neden oiabsiec:egml ve
kagit para ¢ikarmanm devletin sorumlulugunda, altin esasma dayall banknot
cikarmanm merkez bankasi  sorumiulugunda olmas! $eid_inde.}_ grieride
bulunmugtur. Hikiimet tasanisma iliskin olarak Diyun-u Umumiye Idaresi. ile -
vyusmazhkian . incelemek tizere o tarblerde Tirkiye'de bulunan: Fransiz--
ekonomisti Prof. Rist, Prof. Morfun ‘nerdigi ikili para sistemini sakmeal- -
bulmug, cikarilan tim parann Merkez Bankas:' na devredilmesini uygun bulmmg;
sermaye bulma gicligh nedeniyle tasanda 25 milyon olarak .Gngorilen Banka: -
sermayesinin 15 milyona indirilmesini énermistiz. T.C. Merkez Bankast yasa
tasanst, bu iki uzmanm elestiri ve goritsleri de dikkate alinarak dizentenmisgtir; =+ -

11 Haziran 1930 tarihli ve 1715 Sayih yasa ile Tirkiye Curhuriyet
Merkez Bankast kurulmustur. T.C Merkez Bankasi yasa ile anonim sirket olarak
kurulmugtur. Sermaye 13 milyon liradir. Kurug (1988)'da verildigi gibi,.banka
sermayesinin hisse senetleri dért gruba aynimistr. A siufi - hisse - senetled
Hazne've aiftir ve toplam sermayemin % 15'mi gec;emeyecektlr B. smift hisse
senetleri, Tirkiye'de faaliyette bulunan miili batkalara ayrﬂmi§t1r C smufi hisse
senetleri Banka sermayesinin % 10w e smirlandmhms ve. milli bankalar
disindaki bankalar ile imtiyazh sirketlere aymilmustit. D smifi hisse senetleri, Tark
Ticaret Kururnlan ve Tirk vatandaghigzn haiz gergek ve tiizel kisilere aittir.

T.C. Merkez Bankasimmn amaci, vasada "iilkenin ekonomik kalkinmasma
yardim" etmek olarak tammlanmigtir. Bu amaci gergeklestirmek tizere yerine
getireceg; islevler sunlardir; banknot ihrag etmek, iskonto oranmi belirlemek ve
para piyasasun dizenlemek, hazine islemierini yapmak, Hitkiimet ile birlikte-
Tark parasmin istikrarmm saglanmasma yonehk tim dnlemleri almak el

Banka 30 y11 siire ile banknot ihrag etme imttyazina sahip olup, imtiyaz
siiresl, bitimine bes yil kalinca yeniden uzanlabilecektir. Banka'mn kuralmas ile
devletin kaZit parasi {evrak-1 nakdiyesi) kaldinlmakta, bunun yerini T,C. Merkez

Bankam‘nm _banknotlarr almaktadir. Banka, deviet tarafindan ..gikanlms ..

158.748. ‘§63 Tirahk: ka@t parayi “devralmis ve Tirk lirasma verilecek deger -
uzerlnden kargilifint édemeyi taahbiit etmistir. Merkez Bankasinin sézkonusu
déneme ait raporianndan edinilen bilgive gére, hiikimet, Banka'mm bu
taahhiidiine kargi Banka'ya borglanmig ve bu borcuna karsiik % 1 faizli tahvil
vermigtir.
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Banka, 1715 Sayili Yasa ile, devletin hazinedarlifs islevini de {istlenmistir,
Devietin yurt igi ve yurt dist demelerini, para aliunlarm, tim hazine islemierini,
tlke iginde ve iilke digindaki her tirli para nakil iglemlerini verine getirecektir.
Hazine've ve Inhisar Idarclerine ait mevduat Banka’ va yatirilacak, deviet
kuruluglarinm mevduatina faiz verilmeyecektir. T.C. Merkez Bankas:, diger
mertkez bankalan gibi, iskonto ve reeskont islemleri yapabilecekti. Aynica Banka,
tahvil ve altm karshi bankalara avans verebilecekti. Banka'nin reeskont ve faiz
oranlarm degistimme yetkisi de vardi, Banka, banknot cikarma ve devietin
mevduatint tutma yetkisine sahip oldugundan, Sze! mevduat toplamaya
yéneltilmemigtir. Bu konuda difer bankalarla yangmaya sokulmayip bankalar
iistdl konumunu korumustur.

Yasa ile Banka'nm faaliyetlerine iliskin sinwlamalar da getirilmigtir. Bu
siurlamalar, karsiliksiz kredi agmama ve avans vermeme; hisse senetleri Gizerine
avans vermeme; arazi, maden, makina, mobilya, tagt araci satm alma gibi
sermayeyl baglayan iglere ait senet ve vesikalan resskonta kabul etmeme; yasada
belirtilenler digmda kendi nam ve hesabina hi¢ bir is ve ticaret yapmama, bagka
sirket ve kurumlara igtirak edememe; kendi hisse senetlerini satn alamama,
portfdyimde bulunan senetleri vadeleri sonunda yenileyemems; kendi alacagmdan
dolayr eline gecen tagsmmazlan ¢yl iginde elinden gikarma  olarak
tamimdanmgty. Kurug (1988)da verildii gibi, yapilan bu smirlamalaria
Banka'nin riskinin azaltilmas: ve Banka'va duyulacak giivenin garanti aktma
almmast hedeflenmistir.

Hazrlanan yasa ile T.C. Merkez Bankasi'nm dogrudan bir deviet bankas:
olmak yerine, hitkiimete kars: belli Siciilerde bagunsizlif1 olan bir anonim sirket
modelme gére kurulmast benimsenmigtis. Bu kanunla, merkez bankasmm devietle
olan iliskileri ticari bankalan iirkﬁmleyecek bir bicimde saptanmistic. Hikiimete
ayrilan hisse senetierinin tdm sermayenin % 15'Ini gegememesi, banknot ihracmm
siki kayilara baglanmasi, defisik kamu kurohiglarmim mevduatlarmm milli
bankalarda on yil daha tuttﬂabﬂmesme olanak saglanmas1 vb. hitkimler, bunun _
bir gistergesidir. ' ‘ -

1715 Sayilt Yasa, merkez bankacihf konusunda dimyada yasanan
gelismelerin izlerini de tasimaktadir. 1922 yilinda yapilan Cenova Konferansi'mmn
getirdifi merkez bankacilif1 ilkelerinin benimsendigi goriilmektedir. Bu donemde
dinyada yaganan para istikrarmm saglanmasma yomelik cabalar, benzer bir
sekilde 1715 Saylh yasanm birgok maddesinde de ifade edilmektedir.

1930'da kurulan ve 1931‘de faaliyete gecen TCMBnin ilk villarda
fiiliyatta temel ghrevieri; Tiirk parasinm istikrarim ve yurticinde fiyat istikrarm
saglamak, faizlerin disiik seviyelerde kalmasmi saflamak ve emisyon ve kredi
hacmini diizenlemek olmugtur. Merkez Bankasi, bu gérevierinden en ¢ok TL.'nin
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yabanci paralar karsisindaki degerini ayarlamak gdrevini 6n ‘planda tutmus
gérinmeltedir, _ o R

4. 1930-1940 Dénemi

Cumhuriyet Hikitmet 1920°li yillarda deviet biitgesini dengede tutmak
igm bylik ¢aba harcamugtir. Bu amagla, dzellikle Dinya Biyitk Bunaliminn
yagandig: yillarda harcamalar kisma politikast izlenmistir. Ancak, 1930 yrilar
boyunca harcamalann kisimas: politikasmdan uzaklasimak  durumunda
kahnmustir. 1930 yallarda yirirlige konulan iddial saviabilecek kalkmma
programmm artan ihtiyaglan ve 1930Tann ikinci yansmda baslayan savas
tehlikest karsismda gavenlik ihtivaclanm  kargdama zorunfulugu, kamu
harcamalarmda hizli bir arfisa neden ofmustur. Sonugta, devlet biitgesinde.
giderek biiyiiyen agiklar ortaya ¢ikmug ve bunlann Gnemli bir kismi yurt icl,,
banka lredileri, lasa vadeli krediler ve arttmilan vergilerle kargilanmaya
calisumisur. Séz konusu donemde yurt ici kredilerin yillik biitce gelirlerine oram
%10-12 dolaymnda gerceklesmistir.® ‘ o :

Devilet Biitcesi lizerinde, kalkinma harcamalar vaninda dnemlbi bir yiik de,
Osmanli borglar igin yapilan édemelerle askeri harcamalardan kaynaklanmistir.
T.C. Hilkimeti, Osmanl borgiarmmn geri 6demesine 1929 yilmda baglamus, fakat
1930'da yildimi@lGginin ancak tcte birini verine getirebilmistir. Daha sonra
Tirkiye'nin Osmanh borglarmm geri Sdenmesi ile lgiil olarak imzaladigy 192§ -
anlagmasmum hitkimlerini yerine getiremeyecegi anlagumca, Diyun-u- Umumiye-

idaresiyle gdriigmeler yapumis ve 1933 yida kosullart daha iyilestiriimis bir- -

anlagmaya varilmigtir. Buna ragmen bu borglarla ilgili Sdemeler deviet biitgesinm .
Onemli bir kusmmi olusturmus ve tlkenin son derece lasmith mali kaynakian:.
lzerinde agir bir bask varatomstir. S

Kurtulus savagmin zorluklarint hic bir zaman unutmayan Tirkiye igin.
askenn harcamalar daima Gnemini korumugtur. Tirkiye, Rum ve Frmeni
aznliklannm yaratuif tehlikeleri ortadan kaldimmus ve 19201 ve 193G vyallar
boyunca tim sosyal ve politik muhalefeti kontrol etmeyi basarmis olmasmna
ragmen, yeni rejimini korumak icinde kuvvetli bir orduya ihtiyag duymaktaydi.
Yaimzea, 1932 ve 1933 yiltan boyunca yasanan nisbi politik istikrar sayesinde
asketi amach harcamalarda bir miktar kismtiya gidilebilmistir. 1934 yilinda,
ltalya'daki Mussolini  rejiminin saldugan ve yayimaci niystlerini ortaya
koymasiyia uluslararast alanda belirsizlikler meydana gelmistir. Bu durum
Tirlkiye'nin savunma harcamalannm viikselmesine yol acmistit. 1932 ve 1933
yillannda savunma harcamalannin bittee icindeki pay1 %23 iken, 1934'den sonra
bu rakam %30 dolaymna cikrmsnr, ' '
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Biitgesini dengeye getirme konusundaki guclikler karsisindaki hiikiimet,
ozellikle ekonomik kallkinma projelerini finanse etmek win tahvil gkarmak
zorunda kahmistr. 1920'h yallar boyunca Tarkive, gerek politik nedenlerle gerekse
de Lozan konferansi sonrasinda yabanc sermayenin takmdid olumsuz tutum
nedentyle hi¢ dis borg almanmstir. 1930' yallar boyunca da kullantlan dis kaynak
miktar oldukca smirh kalmustir, Bu dénemde elde edilen dis kredilerin birincisi
1930 yilnda American Turkish Investment Cooperation'dan  kibrit imtiyaz
kargihig! alinan 10 mityon dolarlik (yaklagik 20 milyon TL) kredidir. Ikinci kredi
ilk krediye gére daha iyi kosullarda (20 w1l icinde faizsiz Gdemeli) alman 8
milyon dolarhk SSCB kredisidir. SSCR'den saglanan bu kredi, Tirk tekstil
sanayinin modern tesisler kurularak gelismesinde énemli bir rol oynamigtr.” Bu
donemde artan kaynak ihtiyacm karsiamak icin hikimet, daha ¢ok halka
dénmek ve hazine tahvilleri, dorudan krediler ve Merkez Bankas1 kaynaklarna
bagvurarak yurt ici kaynaklan mobilize cetmek zorunda kalmistir, Dénemin
sonuna kadar Kamu Iktisadi Tesebbisleri, bilyiik slciide bu lrrutuglarn hazine
garantisini tastyan tahvillerine kargihk yeni para basilmasi yoluyla finanse
editmigtir, '

Hukiinetin aldipr krediler (blyitk cofuniupu kisa vadeli) nedenivie artan
borglar, bitcedekd faiz yitkini Snemli Olgtide bliyUtmigtir. 1930-1940 arast
dénemde i ve dig borglarn bittgedeki faiz yikil, genel biitcenin ortalama olarak
%20-23 dolayma wlagmustir. Deviet biitgesinin gelir ve giderleri fle bittce agis
Tablo 3'de verilmistir,

56z konusu dénemde ortaya gikan bitee aciklan, biiyiik élgiide ic
borglanma ve yeni para basma yoluyla kargilanmustir. 3 Ekim 1931 tarthinde
faaliyete baglayan Tirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi'nin dénem boyunca para
arzmi geniglemesi igin yapian para basimlan, altm ve déviz rezervlerinin
durumu ¢ok fazla dikkate almmadan gergeklestirilmigtir. Nitekim, altm ve déviz
rezervlerinin tedavile gikarilan banknotlara oram dénem bovimca %]12-13
dolaymda kalmistir. Yalnizea 1938 ve 19040 willarinda sézkonusu oran strastyla
%19 ve %27.3 dizeylerine gikanlabimigtir. Bilfiil tedaviile ¢ikan banknotlarm
yillara gére gelisimi Tablo 4'de verilmaktedir. '
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Tablo 3: Devlet Batcesinin Geligimi, 1930-1940 (Milyon I1)

L Yidar © Blitge Gelireri BoE Bilige Dengesi
L Harcarafart - -
19301931 1963 FINE R ‘ 138
19311832 1652 58 167
1932-1633 1825 1740 8.5
© 10331934 1702 1735 -3.4
19341635 185.0 2ot -7
19351036 2183 PoRT 54 .o
1936-1937 =08 2503 -85 Cesedin
16371638 2758 305 277 Cop e
16681430 2659 3001 -44.2
T 1253

19301840 273.4 s

Kaynak: TCMEB Ististik Yitlid) 1934-1842.

193’?'6611 19386 kadar Merkez Rankast banknot hacmini yaklagik %31
oranmda artumlstu ‘Bu dénemde Merkez Bankasi, bir taraftan 6zel bankalarm
reeskont hadlenm’ kontrol gtmeye galigmig, diger tarafian da devlete kredi agmig
ve ozel amagh milli bankalann hazine garantisini haiz - bono- portfoylernni
reeskonta kabul etmigtir, 1932-1939 déneminde Merkez Bankast kredilermde
devlet we ' kamu kesiminin agirlign fazla olmustur. Yasa (1930}'(16 belirtildigi
gibi, sézkonusu :donemde mewvduat hacmi cok disiik oldufu igin enflasyon
yaratmayacak kadar azdir. Bu nedenle, devietin yukarida belittilen Snemli
miktardaki bor¢lanmalan ile Merkez Bankasmdan cekip pivasaya sirdigi para
miktarlar, fiyatlar: dénem boyunca pek fazla etkilememistir. 1930-1938 dénemi,
Tirkiye'de, tarun alaninda kendine yeterlilik ve kapal: ekonomik yaps dolayisryla
ksedi ihtiyacmin fazla duynimadifn, para arzmm kamu borglanmalan ve biitge ile
belirlendigi bir dénem olarak degerlendirilebilir

Tabio 4: Bilfiil Tedavildeki Banknot Miktar: (1000 TL)

Yillar 1933 1934 1985 1966 1937 1638 1939 1940

Bankmiot | 14734 157.61 1B3.63 17137 18477 185.63 281.46 40288

Kaynal: TGMB lstatistik Yillig: 1934-1641.

Cumhuriyetin ilk yilarmda dig ticaret desigesi devamh agik vermigtir, Tirk
parasmin degert bu agiklann etkisivle siirekll dilgiis kaydetmigtir. 1923-1929
dénemmde Lozan Andlagmas hitkiimleri gerefiince dis ticaret hig bir simrlama ve
kayda baglanmamigtr. Dig ticareti denetim attma almak isteyen hitkiimet, itk kez
1929'da gimrik vergisi oranlarpu yikseltgn bir giimrik yasas ¢ikarmigtir. Bu
yasa gikmadan &nce daha gok spekiilatif nedenlerle ithal talebinin artmasi, dig
borg taksitleri ile birlikte ddemeler dengesini daba da bozmugtur. Bu durum
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karqismda c¢ikanlan Menkul Kiyvmetler ve Kambiyo Borsalan Kanunu, déviz
ihtivaglarmmn  belirlenmesi  vetkisini Maliye Bakanligi'na vermustir. Diger
taraftan, 1930 yiimda yiiriirliige konulan 1567 Sayih Tirk Parasmm Kiymetini
Koruma Kanunu de Turkive'de kambiyo kontrol rejimi agik olarak getirilmistir.
1932 wyilmda yiriirlige giren Takas Komisyonlan Teskilme Dair Kanun
yardimiyla dis ticaret kontrol altma alinmugtir. Sonugta, 1929 Biiyik Dimnya
Bunahimi'min yarathifn ddeme giclitkleri delayisiyla Tiirkive ile ticaret yapan
titkelerin giderek takas ve kliring sistemini benimsemesiyie, Tiarkive'de de aym1
sistem uygulanmaya baglanmistir.

Tarkiyenin dis ticaretinde &zellikle 1929 Baviik Dinya Bunalmi’nm
etkisiyle ithalatin daralmast sonucu 1930 yihndan itibaren fazla verilmeye
baglanmugtir. Bu doénemde ihracat ve ithalatin endiigiik oldugn wil 1933 tiir.
1934'den mibaren hem ihracat hem ithalat artmavya baslammstir. 1933-1938
dénemi, 1923-1932 dénemi ile karmlasinldignda  daba  diosik bir  dis
ticaret hacmin gostermnekiedir. Bununla birlikte 1930u yillar boyunca Dinya
ticareti de daralmis oldufu i¢in, Tirlayenin Diinya ticaretindelkd payr artmus
goriilmektedir. '

Tablo 5: Tarkiye'nin Dig Ticareti: 1923-1940(Milyon Dolar)

Yiliar ihracat Ithalat Denge
18923 508 869 -36.1
1924 824 1005 -18.1
1625 1027 12900 -26.3
1926 9654 121.4 C 250
1927 807 107.8 =271
1928 833 113.7 254
igza 748 123.6 , 438
1930 714 895 19
1934 a2 586 03
1932 438 4.7 73
1933 581 451 130
1834 730 68.8 42
1835 762 0.6 56

BR1= < IR <% 736 ‘ 201

IR c7s 100.2 . 205 187
1868 1150 118.9 . 38
19069 eae6 @25 7.1
1840 808 500 3D8

Kaynak: DIE (1973), Tirkiye'de Toplumsal ve Ekonomik Selismenin 50 Yibi, Ankara.
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Tablo 3'den, gorildiigh gibi, 1930T willarda Tirkiyenin dis ticaret
dengesi, 1938 il digmda siirekli fazla vermistir. Bu durum, Tirk parasmn
gecici bir istikrar kazanmasma da katlada bulunan bir faktor olmustur. Hershlag
(1968ym da vurguladig gibi, Tirkiyenin dis ticaret bilangosundaki bu olumiu
gelismeye rafmen, sdz konusu donemde ekonomide ciddi bir déviz kithgmm
vasandifn gdzlenmektedir. Tirkiyenin karsilagtigr doviz kith§n probleminin esas
kaynagm: 1860%ardan bu yana bir tiivhi kapatilamamis olan QOsmanh dig borglan
teskil etmekteydi. 1939 yilna gelindiginde Tarkiye'nin hala 224 Milyon TL. dis
borcu bulunmaktaydr ' Ayrica, bu dénemde girisilen yogun kalkinma hamieleri
ve savanma harcamalarmmn gerektirdigi déviz ihtiyaci, durumu daha da
zorlastiran ilave faktorler olarak sayilabilir. 562 konusu dénemde uygulanan,
dénemin kendi kosullan dikkate almdigmda oldukca bagarili sayilabilecel dig
ticaret politikalan yardimyla ticaret dengesinin fazla vermesi, gercekte doviz
sorununun Tirk ekonomisini daha derinden olumsuz yonde etkilemesini
engeliemistir denilebilir.

19. Yiizyilm baslarmdan itibaren Tirk ekonomisinde dis ticaret, bankacihik
ve mali faaliyetler biyiik dlgiide yabanc sermaye ve donemin biyik gliclerinin
dolayli ya da dofrudan kontrolinde olmugtur. Bu duram, zaman zaman Ve
ozellikle savas donemlerinde Tirkiyenin aleyhine siyasal bir bask: araci olarak ta
kullanitmistir. Konuva iktisadi -agidan bakildiginda, Tirkiyenin séz konusu
iligkiden genellikle zararh gikan taraf olduu anlasimaktadic. Bu bakimdan
Kurtulug Savagt sonrasmmda ‘Cumhuriyet idaresi, sivasi bafimsizlik yanmda
iktisadi bafmsizlipm da ¢ok oOnemli oldugumun bilincine vararak, gerekli
admlar atmak kararliigm gostermistir. Bu gercevede amlan dénem boyunca;
ulusal nitelikte bir merkez bankasmm kurulmasi, dis ticaretin ve kambiyo
kurunun denetim altina alnmasi, Osmanh borglanmn geri édenmesinin uygun
kosullarla veni bir takvime baZlanmasi, daha énce yabancilara tanmmig olan
cesitli imtiyazlarm geri almmast ve benzeri konular ig¢in yoSun gaba
gosterilmistir,

Yukarnidaki bolimlerde belirtigi gibi, 19307anm bagmdan itibaren sozi
edilen konularda énembi basarilar saglanmugtr.. Ancak, bu dénem boyunca doviz
th1 problemi ekonomideki afirligim daima hissettirmigtir. Tirkiye Cumhuriyet
Merkez Bankasinm bu problemin ¢oziimii konusunda énemli bir rolinin oldugu
anlagimaktadir. Izeyen bolimlerde TCMBmin 1934-1938 yillan arasmnda
izledigi para politikasi, bu problem dikkate almarak, VAR yéntemi ile analiz
edilecektir.

5. VAR Analizi Ve Yorumlanmuas:

Incelenen dénerﬁ_de standart 'yaplsal bir jfnalgroqkonomik_ model kgmhﬁ551
ve defiskenler arasindaki iligkinin bu model ¢ergevesinde analizi i¢in gerekli olan



42 Hasan KAZDAGLI

verl seti meveut deSildir. Amacimiz, modelde kullamilan veri setleri arasindaki
dmamik etkilesimin belirlenmesidir. Bu amaca ulagabilmek igin, vektor
otoregresif modellerinde (VAR) lullanilan etki-tepki (impulse-response)
yonteminm, belirtilen kisitlar atnda en uygun yontem oldugu diisinitlebilir.
Kullanacagimiz yéntemi, teknik ayrintiva girmeden, kisaca tanitmanin yararh
olacagi kanisimndayrz.

5.1. Metodolaji

' Makrockonomik modellerde yeralan degiskenler arasmda genellikde
dinamuk bir geri besleme {feedback) mevcuttur. Sistemde yeralan herhangibir
zaman serisinin zaman iginde izledifi ¢izginin, sistemdeki bir bagka zaman
serisinin zaman ¢izgisinden bagmsiz olup olmadif tam olarak bilinmemektedir.
Bu tir simetrik bir etkilesimin sézkomisu oldugu zaman serilerini igeren gok
denklemli sisternlerde, vektor otoregresyon (VAR) adi verilen vyontemier
kuﬂamlmaktadlr

Sims (1980), degiskenler arasmdaki dinamik iliskivi incelemek amactyla
kurulan biylik es-anli denklem modelleri yerine, VAR analizini bir alternatif
olarak &nermigtir. Sims (1980} tarafindan gelistirilmis olan VAR vaklasimi,
biitiin degiskenlerin simetrik olarak ele almdif: bir dzellige sahiptir.

Bir ekonometrik meodelin degigkenlert arasmnda es-anh bir geri beslemenin
stzkonusu oldugu durumlarda (yani, ekonomik teoriyle iliskili olarak kurulacak
olan bir modeldeki degiskenlerin, gercekte endojen veya egzojen olup olmadifi
hakionda kesin bir hitkiim verilemedi: durumlarda), sistem simetrik clarak ele
ahnmals; her bir degiskenin endojen oldufu ve diger degiskenler tarafindan es-anh
olarak etkilendifi gézdniinde bulunduruimaladir.

Cooley ve Leroy (1985)a pore VAR analizinin amaci, parametre
tahminmden ziyade defiskenler arasmdaki kargihikl iligkivi bulmaktir. Bununla
birlikte, bir VAR sistemi olusturulurken sistemde kullamlacak olan degigkenlerin
sayist ve sistemin gecikme nzunlufunun belirlenmesi énemlidir. Sistem igerisinde
hangi ekonomik de@iskenlerin kullanilacagi, tamamen o sistemle iligkili olan
ekonomik teoriye dayanmaktadir. Olugturulan bir VAR sistemi icin uygun olan.
gecikme uzuniugunun bulunmasina yonelik en énemii testlerden bini 'Olabilirlik
Oran Testr’ (Likelhood Ratio Test) yontemidir.

5.2, Etki-Tepki Fonksiyonu
Cooley ve LeRoy (1985)'da belirtildigi gibi, secilen degiskenlerin yapisal

hata terimlerine verdiklen dmamik tepkilerin incelenmesi igin temel bazm
varsayunlara ihtiya¢ duyulmaktadir. Ortaya konulan hipotezlerin incelenebilmesi
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igin, j degigkeninin / defiskeninde meydana gelen bagunsiz bir degisiklie verdigi
tepkinin yakalanmasi gerekmektedir. Bunun icin, /. hata tenmindeki bagmmsiz bir
degisiklik ile 7. deBiskendeki degisikligin birlikte ele almabilmesi zorunludur.
Bagka bir deyisle, ; de@iskeninden i deZiskenine dogru es-zamanlt geri bildinm
(feedback) ortadan kaldinbmahdir. Bu kosullarin kargslanmasi igin yapilabilecek
efi basit varsaym, kurulan VAR'm “recurstve” nitelikte Uggen modelin
kisitlanmarmus  indirgenmis formu  oldupudur (Wold nedensellik zinciri). Bu
varsaymm, vapisal etki-tepki fonksiyonunu, VAR etki-tepki fonksiyomu ile VAR
hata terimlerinin varyans-kovaryans matrisinin daha distk dereceden tekil

Cholesky faktorizasyonunun ¢arpi olarak hesaplamarniza olanak vermektedir.
11,12

Yukardaki tartisma bizi, VAR katsayilarmdan hesaplanan etki-tepkilerin
ve VAR hata terimlerinin varyans-kovaryans matrisinin, ekonomik agidan
yorumlanmasma  gotirmektediz. Runkle (1987), ekonomik yorumlama
probleminden wzak bigimde, elde edilen etki-tepkilerin agirhiklarmm ekonometrik
anlamhigmin ve tahmin edilebilme kesinlifinn ¢ok az dildkate. alindigun
belirtmektedir. ' :

6. Model

Teknik olarak modeli kurmadan énce, analizde kullamlacak dénemin para
politikast bakimindan ayirt edici Szeliiklerini ve donemin secilis gerekgelerini
kisaca agiklamamn, analizin bitimligi agsindan yararh olacagi kanismdayiz.

Herseyden énce, bu donem, Osmanh Imparatorlugu'nun  kagit para
cikarma tesebbiisiine giristizi 19. yizyilm baglarmdan bu yana Tirkiye
Cumhuriyeti'nin ulusal parasins kendi denetimindeki bir para otoritesi aracilifiyla
yonetmeye basladizn bir donemdir. Onceki boliimlerde deginildigi gibi, daha
énceleri ekonomideki merkez: bankas: fonksiyonlar:, sermayesi yabancilara ait
olan Osmanh Bankast tarafmdan yeripe getinlmeye cahisthiyordu. - Osmanlt
Bankas:, faaliyetlerini strdirdagii dénem boyunca zaman zaman Tiirk
ekonomisinin gereklerini énplanda tutmayip, daha gok kendi karhihgmi birinci
amac haline getirmigtir. Ayrica, Osmanli Bankasimmn, ozellikle savas yillarmda
Tiirk hitkiimetleri fizerinde Batih giglerin etkisiyle bir siyasal baski araci oldugun
da gozlenmigtir. ' S L

Kurtulus Savast sonrast dénemde, ozellikle 1925'den wibaren, gerek
Diiyun-u Umumiye Idaresi gerekse Osmanli Bankasi'nin faalivetlerini simirlamak,
hatta durdurmak yéniinde yapilan yogun girigimler, Osmanh Bankasinin Tiirk
ekonomisi tizerindski etkinligini zayrflatmig gérinmektedir. Hilkiimet, para arz
ve i¢ bor¢glanma konusunda oldukga hassas ve . dikkatli .davrandify igin, Osmanl
Bankasi'ndan 6nemli saydacak bir ilave finansman talebinde bulunmamigtir
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Ancak, dis ticaret hareketlerinin kontrolinde yeterli bagan saglanamamigtir. Bu
pedenle, dis ticaretin kontrolii ve déviz kuruna belli bir istikrarin kazandinlmast
icin, bityiik gofunlugunu yabanci sermayeli bankalarmn olusturdugu bir Bankalar
Konsorsiyumu kurulmustur.

Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi, kurulduktan sonra, hem Osmarl
Bankasi'nm para ¢ikarma yetkisini hem de Bankalar Konsorsiyumunun  dis
ticareti ve ddviz kurune diizenleme rofierini iistlenmistir. Ancak, TCMBnin
" sazkonusu forksivonlart astlenirken, ilk kurulug yillarmda bir gegls donemi
yasadign gdzenmektedir. Merkez Bankas), bir taraftan kurumsallagmasuii
tamamliamaya caligirken, difer taraftan da dolasimdaki eski paratarin yerine yeni
cikarttip1 banknotlan yerlegtirip bunlar itibark bir degisim aract haline getirmeye
cahgmaktayd. Tirkive Cumburiyet Merkez Bankas'min kurulugunun dinyada
yaganan 1929 Bityik Buhrani'nin etkileri heniiz dimyada ve Tirkiye'de devam
ederken gergekiestirilmeye caligiimasy, ilave bir sikintt otmustur, denilebilir.

Sayilan bu nedenler ingmda, TCMBnm normal bir para otoritesi kimiigmi
kazanmaya ¢algmasl, ancak 1934 yilim ikinci yansmdan itibaren baglamustir.
TCMBunin para otoritesi rolini ekonomide olagandisi bozucu etkilerin
gorilmedigi 1939 wilt basina kadar siirdiirdigil anlagiimaktadir. 1939 yihndan
itiaren, ikinci Diinya Savag: Gncesi gerpinliklerin ekonomilerin isteyigini ciddi
sicide ctkilemeye baglamasiyla, diger ulkelerde cldufu gibi Tirkiye'de de,
Merkez Bankas: normal fonksiyonlarmi yerine getirmede Snemli zorluklarla
kargilagnug ve bu durum savagin sona ermesine kadar devam etmigtir. Bu
bakomdan, kuruhisu ile Ikinci Dinya Savag arasmdaki dénemde T.C. Merkez
Bankasrnin para otoritesi olarak rolinin analiz edilip degerlendirilebilecesi en
vygun dénemin 1934:06-1938:12 elduu sonucuna vartmishr.

A Secilen doénemin ayirt edici bir diger 5zeftigi, Tirkive Cumhuriyetinmn ik
kez bir Sanayi Plam yaparak, deviet eliyle ekonomik kalkmmayi
* gergeklestirmeye. calismasidr. Birinci Beg Yillik Sanayi Plani;, 1934-1938
denemini kapsamaktadir ve Plan, tim amagclanna ulagmarmsg olsa bile, Tirk
ekonomisinde belirgin bagarann saglanmasma yol aghfl igin, Tirk iktisat
tarihinde dnemli bir yere sahiptir.

T C. Merkez Bankastom en 6nemli amaglan, kuruhug vasasinda da
belirtildifi gibi, emisyonu kontrol etmek ve Tirk Lirasmm i¢ ve dig defenni
korumaktr. Secilen dénem boyunca Merkez Bankasinin emisyonu kontrol etme
konusunda hitkiimetin Birinci Bes Villik Sanayi Plant'mn finansman thtiyaglanmi
karsilamak yonimdeki politikasma uygun davrandigm  gormekteyiz. Diger
taraftan, ckonomi dist baz faktdrierin etkisiyle, Merkez Bankasi ele alinan
donem boyunca faizleni digitk bir diizeyde sabit tutmmgtur. Dolayisiyla, bu
dénemde Merkez Bankasi davramsglarmin modellenmesinin, biyik olcide,
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u}gulanan mékroékonomik polittkanm modelienmesi 1le egdeger oldugu ileri
-sirilebibir

Bu déneme iligkin standart bir makroekonomik model kurmak i¢in yeterli
veri setinin olmayigi, bu tiir bir modellemeyi imkansiz hale getirmektedir. Bu
durem dikdcate alinarak, kasith venler ile calismaya olanak veren VAR modelleme
teknigine dayal bir analiz vapilabilecefi diigiiniiimektedir. Daha énce kisaca
defimildifi gibi, bu telmigin 6zi, defigskenler arasmda bir nedensellik iligkisi
aramak yerine, baglangigta ongdritlen amaglardan hareketle, meveut defiskenler
arasmdaki kargilikh etkilesimlerin belirlenmesidir. Burada, hangi degiskenin diger
hangi defigken ya da degiskenleri etkiledifi konusunda bir dnkabul yapimadigi
icin, sistemdeki tlm defiskenlerin icice ge¢mesinden olusan bir modelleme
yonterni  izlenmektedir. Analize, gdzlemlere dayamilarak olusturuimus ikl
varsayim yapilarak baglanacaktir: (i) Ongériilmedik para politikasi soklan
enflasyonu arttmr, (1) Ongorilmedik doviz kuru artislan enflasyonu, ithal
mallannm fivatiann etkileverek arthin,

Para politikas: analizinde Gnemli olan husus, éngériimedik degisikliklerin
belirlenmesinde hangt varsayimin  kullamlacafidir. Béyle bir varsayim
yapiimadan, kurulacak olan ekonometrik modelde nedenseliik analizinin
vaptimasi miimkin degildir. Bu varsayamlan iki grupta toplayabiliriz- (i) Para
kurah: Para politikasmdaki ngorilmedik defisikliklerin, parasal toplamdaki
sokun herhangibir ortogonal bileseni ile Slgiilebilecegini ifade etmekiedir.”® (1)
Déviz Kurali: Para politikasindaki éngoriiimedik degisikliklerin, déviz kurundald
sokun herhangi bir ortogonal bilegeni ile Slghlebilecegini ifade etmektedir.

Kuracagimz modelde, belirsizlifin = yalnizca para  politikasindan
kaynaklandifn kabul edilmektedir. Sistem igerisinde bagka soklarm varhiginda,
para stoku ile enflasyon ve doviz kuru ile enflasyon arasindaki dinamik
korelasyonun bir kismi. veya tamami, para otoritesinin bu tip §ok1ara verecegi
tepkilere bagli olmaktadir.

Yukanda belirtilen korelasyonlann yapisum ortaya gikarabilmek amaciyla,
degiskenler arasindaki iliskinin gézlenebildigi ve soklara karst degiskenlerin
davramglanmn incelebildigi bir VAR modeli kurulacaktir.

Ekonominin igleyisi ile ilgili olan yapisal VAR modeli asagidaki gibi
tanumnlanabilir: .

BY, =k +T,y,; 4T,y +. T,y o M

Burada y, zaman serilerini temsil eden (1 X1) boyutlu degiskenler
vektérii,; B diyagonal elemanlan | olan (# X#)bovutly y, vektdrimim katsay:
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matriksi; I', (j =1,....p) (1 Xu)boyutlu katsayt matriksleri; k (2 XI)
boyutlu sabit vektdr, ¥, (77 X1) boyutlu hata terimleri vektorudir. Aynca, hata
terimderi

. Pl =T
E =0 ve F(uu)= 2
(u,) =0 ve E(uu) {O,digel‘ (2

. kogullannt saglamaktadir.

‘ TCMB'nin ana gérevierinin, tedavitldeki para miktann: belirlemek, ic ve
dig fiyatlanmn istikrarim saplamak oldugu daha once belirtilmigti. Dolayisiyla,
modelimizde ¢ tane degisken bulunmaktadir. Para ile enflasyon ve déviz kuru ile
‘enflasyon arasindaki iligkinin gdzlenebilmesi icin, sisteme sok verilerek, bu
degiskenlerin davransslarmm incelenmesi gerckmekiedir.

6.1, Analizde Kullantdan Veriler

(1) denkleminde tanmmlanmis ekonomik sistemin analizi amaciyla, para
toplami i¢in tedavitldeki para miktan, doviz kum igin bir ABD dolarmm TL.
cimsinden defen ($/TL), fiyat serisi igin 1913-1914 vl fivat seviyeleri baz olmak
iizere Istanbul Toptan Esya Fivat indeksi kullansinustir. Calismada kullanilan
bitiin seriler aylk olup, 1934:06 ile 1938:12 dénemini kapsamaktadir. Veri seti,
dgih yiMara ait TCMB yillik raporlan ve istatistik yilliklan taranarak
olusturulmugtur. Sistemin analizinde PC RATS 4.0 paket programmdan
faydalanilmgtir.

6.2, VAR Modelinin Bulgular:

Daha dnceki kisimda da belirtildigi gibi, VAR modellenmesinde, katsay
tahminlerinden ¢ok denklemlerin wyumluluk derecesi dnemli olmaktadir. Tablo
6'da, sistermde bulunan Q¢ denkleme ait uyumluluk gostergeleri verilmektedir.

Tablo 6.0niki Gecikmeli VAR Modelinin Upumiuiuk Testi,
1934:6-1938:12 Donemi

Degigken A R? DWW
Doviz Kuru 0.783 200
Enflasyon 0.566 184

Para Arzi BOytme Orary 0.718 188
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Para kuralma dayall varsayim cercevesinde yapilan modellemenin
sonuglan Sekil 1'de verilmistir. Burada, parasal buyiume olarak ifade edilen bilfiil
tedavile gikanlan banknot miktarmm degisim orammna pozitif yonde verilen bir
sokun, kendi wzerindeki, enflasyon ve déviz kuru dizerindek etkiler
goriilmektedir. Sokun para arazi iizerindeki etkisinin uzun stre devam ettigi
gozlenmektedir. Buna karsihk, aym sokun enflasyon ve déviz kurn Gzerindeki
etkilerinin benzer bir yapt gostermeyip, etkinin uzun donemde kayboldugu
gorillmektedir. Bu bulgulardan, 1934-1939 zaman araligmda para arziam
enflasyon ve doviz kuru izerindeki etkilerinin fhmal edilebilecek dizeyde diigiik
oldugunu séyleyebiliriz. Dolayistyla, Merkez Bankasi'min bir para otoriiesi olarak
uyguladign politikalar yoluyla uzun dénemde enflasyon ve ddviz kurusu etkileme
piciine sship olmadifi ortaya ¢tkmaktadir. 1930n yillarda hala tlkedek
ekonomik faaliyetin 6nemli bir bélimimin pazara dénitk olarak yapilmaysginin
ve bunun da etkisiyle ckonominin  parasallasma derccesinin  dusik
olmasmm, Merkez Bankas'nmn ekonomiyi stkileme giciinin sumrh kalmasma yol
acan faktorler oldufu disimiilebilir Ayrica, baslatilan sanayilesme hamlesinun
timiyle deviet inisiyatifinde gerceklestiriliyor olmast da, dier bir faktor olarak
sayllabilir.

Para arzi bilyiime oranmna verilen pozitif bir sokum kisa dénem etkileri
konusunda sunlar soylenebili. Sok, enflasyomu es-anh olarak etkilemeye
baslamakta ve yaklagik @i ay sonra enflasyon sok dncesi diizeyine geri
dénmektedir, Bunun nedeni, para arzmn {i¢ ay sonra sok oncest dénemdeki
diizeying geri dénmesidir. Bir baska deyigle, kisa~donemde para arz ile enflasyon
arasmda hemen hemen bire-bir'e yakmn iligki buhmmaktadir, yani 1934-1938
yillan arasmda kisa-donemde enflasyon parasal bir olgudur, denilebilir. Parasal
biiyiimeye verilen gokun déviz kurn fzerindeki ters vomlii etkisinin de hemen
goriilmeye bagladifi ve 4-4.5 ay kadar sirdigh gozlenmektedir. Ancak, doviz
kuru fizerindeki etki, enflasyon tizerindeki etidye kiyasla daha diigiik kalmakta ve
daha nzun sirmektedir.

Déviz kuralma dayah varsaymm cergevesinde yapilan analizin sonuclan da
ekl 2'de sunulmaktadir. Burada, déviz kuruna verilen pozitif sokun, kendi
iizerindeki uzun donem etkisinin kahcibg dikkat ¢ekmektedir. Bunun 19307
villarda doviz kurunun parasal faktorlerden degil, daha gok ithalat ve ihracatm
seyrinden etkilendigine atfedilmesi mimidindiir. S6zkonusu gokun, banknotlann
bityiime zi iizerindeki nzun donemli etkisinin kahci ve sirekli dalgalanmalara
yol acar nitelikte oldugu gorilmektedir. Bu, $ekil 1'de gosterilen bulgulara
paralellik iginde olan bir yapiy1 yansimaktadir. Enflasyonda ise, sokun etkisinin
uzun-dénemde tedricen kayboldugu gozlenmektedir. Aym sekilde, bu sonucun da
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Sekil I'de para kuralma gore turetilen bulgularla uyum igerisinde oldugu
aniagiimaktadir.

Déviz kuru tzerindeki pozitif sokun kisa-dénemde para ara ve enflasyon
Gizerindeld etkileri, hemen ve belirgin bir sekilde ortaya’ gikmaldadir.
Modelimizde déviz kurumm pozitif yonde arttinbmasi, TLnm dolar karsismdalkd
degerinin yitkselmesi aniammi tagimaktadir. Dolayisiyia, boyle bir sokun para
arz ve enflasyon fizermdeki  kasa-dénem  etkileri, beklendifi gibi, negatif
yénde ve anmda ortaya gikmaktadir. Verilen gokun déviz kuru tzerindeki kasa-
doénem etkisinin minimum ditzeve geldigi iglinch ayda enflasyon ve para arzunn
da sok dncesi konumlanina geri dondiga gozlenmektedir. Buradan, ele ahnan
dénemde, doviz kuru degismelerinin kisa-dénemde para arz ve enflasyonun
yonlendirilmesinde para kuralma oranla daha fazla etkili oldugu sonucuna
ulagtlabilir. Dolayisiyla, o dénemlerde dig ticaretin ve ddviz kurunun,
yabancilardan kurtartlarak ulusal bir para otoritesinin kontrolil altma alinmast
yoninde yapilan tespitlerin ve gosterilen gabalarm ne denli hakh ve dofru
gerekeelere dayandify, kurulan bu basit model yardwmyla ortaya konuimug
olmaktadir.

7. Sonug

Tirk ekonomisinin ¢aBdas anlamda bir para oforitesine kavugmast
sirecinin baslangict 19. yizyilm ilk yansma kadar gétirilebilir. Osmanh
Imparatorfugunun kagit para ile tamigmasmn ilk deneyleri pek fazla basarh
olmamistir, 19.Yizyiln ikinci yarismdan jtibaren ekonominin para va kredi
intiyacinm diizenlenmesi imtiyazina sahip olan Osmanli Bapkas, bu imtiyazim
Tirkiye Cumburiyet Merkez Bankastnm kuruldugu 1930 yilma Xkadar
kullanmugtar.

19 Yizyihn son yirmi senesi iginde faaliyete gegen ve Osmanh
hitkiimetlerinin yabancilara kargt zamanmda ddeyemedigi borglarm tahsili igin
kurutmus olan Diyun-u Umumiye Idaresinin de bankeri fonksiyonunu icra eden
bir konumda obmas;, Osmanh Bankasinm, klasik merkez bankacilif
fonksiyontarnn étesinde ilave baz giic ve yetkilere sahip olmasma yol agmugtir
denilebilir. Ayrica, 1854teki Kinm Savag'ndan baslayip Kurtulus Savagina
kadar gecen yaklagik yetmis yithk dénem boyunca sik araliklarla sicak savaslann
yasanmis olmasi, ekonomideki para we kredi dizeninin istikrarh olmasmi
engelleyen dnemli bir faktoér durumundachr.

Birinci Dimya Savay! esnasinda, savasa katlan iilkelerin fifansman
ihtivaglarmi kargilamak icin asin élgiilere varan karsiliksiz para basma politikasi
iziemeleri, savas sonrasinda uluslararasi para sisteminin yeni bir dizZene
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oturtulmast ve ilkelerin ulusal merkez bankalarma sahip olmalari konusunu
gindeme getirmigtir. I S

Kurtulus Savasi'ndan zaferle ¢ikan Mustafa Kemal Atatiirk ve arkadaglan
olugturduklar yeni Tirkiye Cumburiyetinde, sivasi bagimsiiik kadar iktisadi
bagimsizifa da biyik Gnem atfetmislerdir. Bu cercevede, ulusal bir merkez
bankasiin kurulmas da gindemin én siradaki konularmdan biri olmustor.
Birinci Izmir Iktisat Kongresinde baglayan ulusal bir merkez bankasi kurma
tegebbiisleri, ancak 1930 yimda cikanlan Merkez Bankasi Kurulug Yasas ile
noktalanabilmistir.

Bu dénemin bir diger dikkat gekici 6zelligi, gegmisten gelen dis borglarmn
geri ddeme yokiimlliganin getirdii sorunlar ve siirekdi agik veren dig ticaret
dengesidir. 1929 yilmdan itibaren, hitkiimetler déviz problemini ¢dzmek igin de
buyitk gaba harcamislardir. Bir taraftan ¢ikarilan vasalarla dig ticaret denetim
altina alinmaya cabgilirken, diger taraftan dis ticaretin Tirk ekonomist izerindeki
olumsuz etkilerini asgariye indirmek tizere yeni knrulmus Merkez Bankas'na da
onernli roller yiklenmistir.

Tirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi, 1934-38 yillann  arasmda
uygulamaya konulan Birinci Bes Yilik Sanayi Plani'nmn éngdrdizgt kalkmma
politikasmmn  finansman: agismdan da 6nemli bir iglev gérmistitr. 1934-38
dénerni ekonomide, ncesi ve sonrastyla kargilastimldifinda, goreli olarak olagan
kogullarm gegerli oldugu bir dénem olarak degerlendirilebilir. Bu bakimdan,
Ikinci Dunya Savast éncesinde, TCMB'nin izledifi para politikasinm
degerlendirilmesi igin bu dénem segilmistir,

1934-38 dénemine ait standart bir makro modelin kurulmasma olanak
saglayacak gerekli veri setlerinin meveut olmamas: nedeniyle, vektor otoregresif
(VAR) modelleme teknigi kulltamimustir. Para kuralt ve déviz kurali varsaymmlart
dikkate abmarak yapilan modelleme sonucunda elde edilen bulgular, ele alinan
dénemde d6viz kuru degismelerinin para. arzt ve enflasyonun yonlendirilmesinde,
para arz1 arigina oranla daha fazla etkili oldugunu géstermektedir. Bu bakumdan,
1930t yillarda Titrk ekonomisinde izlenen para politikasmin da gerisinde yatan
en énemli faktériin déviz kuru istikran oldugu séylenebilir.
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Notlar

' Aynnth bilg igin bkz Tekeli ve Ikin (1981).

*  Sterlin kurunun, sézkonusu dénemde Istanbul pivasasimdaki en 6nemli fakior oldugn
sovlenebilir,

*  Bu konu birgok eserde vurgulanmaktadir. Omegin, Kuyucak (1948).

¥ Bu konuda kapsambh bir ¢alisma igin bkz. Hershlag (1968).

*  Kongre haklonda aynmtih bilgi igin bkz. Okgin (1967).

¢ K. Miillerin hazirladifi vapor, Tekeli ve Ilkin (1981Yde verilmekiedir.

7 Dr. Schacht'n raperu Tekeli ve [lkin (1981)de bulunmaktadir.

| TCMB, Istatistik Yillig 1935, 1936, 1937, 1939,

¥ Bkz Z.Y Hershing (1968)

® Bkz. TCMR, fstatistik Yilhgt 1941-1542.

VAR'da ver alan degiskenlerin siralamas: veri iken faklorizasyen birtektir (unique).

2 Sims {1986), Blanchard ve Quah (1989}da bel:rtﬂdsg1 pibi, yapsal hata terimterine etld

tepk]lcnn, figgen olmayan C igin de,belirli kosutlar altinda elde edilmesi mimkindiir.

¥ Christiano (1991)nun cahsmalarmda M-Kurals (M-Rules) olarak adlandirdign belirleyici
varsayim, pazasal toplamndaki sokun herbir ortogonal bilesenimn, parasal toplamn dizenlermnek
igin Agik Pivasa Islemleri Komitesi (FMOCYnin kullandijn tepki Ffonksiyomnnun es-anly
kesmindaki degiskenlerin dikkate almdsg bir varsayimz temsil etmektedir.
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DEVRESEL DALGALANMA TEOMLERZ YAPISAL VEKTOR
OTOREGRESYON YONTEMI VE TURK EKONOMISININ
CESITLI SOKLARA TEPKISI -
o Hacer. 0§éz°
{Jzet '

Yeni Keynuesci teori devresel dalgalanmalanﬂ baskan bigimde talep
soklanyla yaratldifim iddia ederken, reel devresel dalgalanma teorisi arz
sokdarmin daha Snemli oldufunu dne sirmektedir. Diger taraftan, bu
teoriler agafidaki Gnermeler tzerindede de hemfikirdirler; (i) toplam arz
soklarmun dretimdeld etkisi kalicl iken, toplam talep soklanmn etkisi
gegicidir, (i) nzm dénemde enflasvon parasai bir olgudur, (iif) toplam talep
soklar1 dretimi ve fiyatlar1 aym yonde etkilerken, foplam arz soklan zt
yonde ctkilemektedir, Bu iddialar ve énermeler yapisal vektsr otoregresyon
vontemi  kullamlarak Tirk ckonomsi tizerinde fest edilmistir. Tirk
ekonomisi her tir sok dalgalanma yaratahilmektedir. Dolayisiyla, Tirk
ckonomisi belirli bir teoriyi diferinin - aleyhine desteklememekiedir. .
Paylagilan dnermeler ise, talep soklanmim gegici etkisi disinda, gecerlidir.
Sonuglar kismen trendden anndirma yontemine duyarhdir.

Abstract

Business Cycle??worzes, Structural Vector Autoregression Method
and Response of Turkish Economy to Various Shocks

The new Keynesian theory claims that business cycles are created
dominantly by demand side shocks, but the real business cycles theory
asserts that supply side shocks are more important. On the other hand, these
theories share the following propositions as well: (i) aggregate supply -
shocks have permanent effects on output, but aggregate demand shocks
effect output iemporarily, (ii) inflation is a monetary phenomenon in the
fong run, (iii) output and prices move in the same direction in response to
aggregate demand shocks, but in opposite chrectmn In response to aggregate
supply shocks. These claims and propositions are {ested on the Turkish
éconiomy by using the structural vector autoregression method. On the

- Turkish economy, both kinds of shocks can create ﬂuctuatmns Sa, Turkish

" Dr. OFrefim Gbreviis!, Akdeniz Universitesi 1LB,F ! ComRes ‘
&nahtar Szciikler: Devrese% daigalanmalar, yaplsat Neldlr otaregresyon yontemi, egbﬂtunlasme Hﬁdﬂl:k‘
Presmtt treidden arindifma yéntemi,”

ywords Buginess; gycles, structwral vector auﬁoregrésslon msthod, cnmtegrabon Hodnck-Prescatt trend
eliminafion method.
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economy does not give superiority to any one of the these theories against
the other. All shared propositions accept the temporary effect of demand
shocks to be valid. The results are partly sensitive to detrending method.

L Giris

Devresel dalgalanmalan (business cycles) agiklamak igin son willarda
gelistirilen teoriler arasinda cesithi soklann ekonominin wzen dénem biyiime
trendme etkilert yoniinden genel olarak goris birligi vardir, Ancak, bu teoriler,
devresel dalgalanmalara neden olan soklar ve devresel dalgalanmalara karsi
iktisat pobtikalarmm rolt konusunda birbirlerinden aynimaktadirlar. Bu
¢aligmada gesitli soldarn devresel dalgalanmalara ve ekonominin wzun dénem
bitylime trendine etkileri, yapisal vektor otoregresyon yontemi kullanilarak Tark
ekonomisi iizerinde analiz edilmekte ve tecrilerin éngérdikleri davramiglarm Tark
ekonomisinde ne oranda karsilandign belirlenmektedir.’ Calismadan bashca iki
dnemli sonug elde edilmistir. Ilk olarak, incelenen soklar uzun dénemde kalica
etki gostermektedir, ancak, kalictik dereceleri farkhidir. Tkinci olarak, devresel
delgalanmalara neden olan goklar yoniinden hi¢ bir teori digerinin Iehine kesin
olarak reddedilememekiedir.

I1. bolimde devresel dalgalanmalara teorik yvaklasimlar dzetlenmekte; THL
bolimde vapisal vektdr otoregresyon yontemi tamtilmakta; IV. bélamde
yomtemin uygulandifn -model sunulmakta; V. bolimde modelin tahmin ve
sonuglart gosterilmekie; ve V1. bélimde genel bir degerlendirme yapilmaktadir.

IL Devresel Dalgalanmalara Teortk Yaklasgimiar

1970’1 yillarda dimyada vasanan resesyonlar ve bunlan agiklamakta
mevcut teorilerin yetersiz kalmasiyla birlikte devresel dalgalanmalar komusu
yeniden arastinimaya baslanmistir. Bu donemdeki tartigmalar Phillips egrisi
iizerinde yogunlagmistir. Phillips efrisi, talepteki degismeyle birlikie firetim
(istihdam) ile fivatlarm aym yoénde defigecegini dngémektedir. Ancak, 1970°11
yillardaki resesyonlarda bu ongoéril dofrulanmaz. Bu sonug, g¢esith iktisadi
alamlarca degisik bicimde yorumlanir ve yeni akumlarin dogmasma neden olur.
Bunlardan Yeni Keynescilere gore, Phillips efrisinin altindaki mikro teori uygun
ve yeterli defildir. Yeni Keynescilere gore agiklanmast gereken temel sorun, teret
ve fiyatlarin reel defigkenlerle aymi yonde defigmemesi, durgunluk vasanirken
dismemesidir. Reel devresel dalgalanma goriisime gére ise bu resesyonlar,
iktisadi dalgalanmalann talep goklart yerine arz goldanyla vyaratildifim
gostermektedir,. Bu disincede olan iktisatgilar dalgalanmalarm genel denge
sisterni iginde agiklanmasint ternel sorun olarak gériirier. Genel olarak, devresel
dalgalanmalara bu yeniden yénelme, denge ve dengesizlik yaklasimmi izleyen iki
farkh ¢izgide geligmigtir. Dénge ve dengesizlik yaklasim altinda simflandinian
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devresel dalgalanma teorileri kendi iglerinde de ali gruplara ajmhnaktadzr Her
bir yaklaglm altmda dalgalanmalan cissal goklarla ae;lklayan teoriler vaninda,
bunlan igse! faktoriere baglayan teoriler de meveuttur,

Digsal soklarta devresel dalgalanmalan agiklayan teoriler iki unsurdan
olugmaktadir. Birinci unsur, ekonomiyi en fazla etkiledigi dugtinilen sok
tirieridir. Ikinci unsur ise iiretim, istihdam, fiyatlar gibi bashca makroekonomik
degiskenlerin bu gsoklara tepkilerini belirleyen - bir modeldir. Denge yaklagimi
altinda devress! dalgalanmalan digsal gsoklarla agiklayan teoriler, ucret ve
fiyatlarm tam esnek oldugu ve bunlardaki degigmeler yoluyla piyasalapn. siireki
dengede oldufu bir modeli esas almaktadiw. Dengesizlik yaklagimi attinda
devresel dalpalanmalan digsal soklarla aciklayan teoriler ise, ticret ve fiyatlarm
gerekli intibak1 yapmasmi engelleyen unsurlar nedeniyle, bunlarm en azmdan kasa
dénemde tam esnek olmadigy, mtibaklarm miktarlarca yapildigs;, miktar
intibaklan altmda ise bazn plyasaiarda arz ve talep dengesmhgmm olab1]eceg1 bir .
modeli esas almaktadir.® :

Walrasc: genel denge ¢ercevesinde devresel dalgalanmalan ekonominin
dissal soklara optimal tepkisi olarak agiklayan Kydland ve Prescott’un (1982)
ortaya koydufu reel devresel dalgalanma teorisine (kisaca. RBCT’ye) gore
dalgalanmalara reel goklar neden olmaktadir. Buginka haliyle RBCT de, reel
soklar olarak firetim fonksiyonunu, isgiici miktanm, toketicilerin bareama ve
tasarruf kararlarm etkileyen soklar kabul edilmektedir. 1S-LM egrisi izerinde
diisiiiiliirse, bu goklar IS egrisini ve tam istihdam firetim seviyssini etkileyen
soklardir.Y Ancak bu teori, @iretim fonksiyonumu etkileyen arz soklamma
(verimlilik veya teknoloji soklanna) daha fazla agirlik vermektedir. Yem drin ve
firetim yontemlerinin gelistiriimesi, sermaye ve isgiici kalitesindeki degigmeler,
iiretimi etkileyen yasal diizenlemeler ve hammadde ve enerji kaynaklanndaki
depismeler verimlilik soklaridir. Bu teoride maliye politikast degisiklikleri, sadece
Ricardocu esdeerlilik teoremi gegersiz iken, titketicilerin tiketim davramslarm
ve dolayistyla isgiicii arz kararlarmi etkileyerek dalgalanmalar yaratabilmektedir.
Para miktarmdaki degismelerin. dalgalanmalar yaratabilmesi ise; -ancak. bilgi.
yetersizligi (Lucas 1977) veya finansal (cash-in-advance) kisitlama (Lucas:1987)
gibi kosullarda mimkiindiir. Fakat, bu parasal unsurlar ree] devreset datgalanma
teorisyenlerince benimsenmemektedir. Bununla birlikte, uygulamal ¢aligmalar,
devresel dalgalanmalann timiyle reel soklarla agiklanamadifni, talep yonld
soklarm, ozellikle para politikast goklanmin  Snemli etkisinin  oldugunu
gostermistir.® Reel devresel dalgalanma teorisyenleri bu sonuclar karmisinda
talep soklarmmn da devrese!l dalgalanmalarda etkili oldupunu, ancak, arz
soklannm daha énemli cldufunu kabui etme noktasma gellmslerchr (Kydland ve
Prescott 1991:179).
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Dengesizlik yaklagimimi benimseyen teoriler, ise Geret ve fiyatlarmn katy
oldugu bir ¢ergevede devresel dalgalanmalarm esas nedeni olarak toplam talep
soklar gérmektedir. Bunlar ise IS ve LM egrilerini kaydiran goklardir. Maliye
politikas: degigmeleri, sermayenin beklenen matjmal getinsindeki degismelerden
kaynaklanan arzelanan yatinmlardaki defigmeler ve tiketicilerin arzuladiklan
tasarruflan etkileyen gelecefe yonelik iyimserlik-kétimserlik dilsiincelermdeki .
degismeler IS egrisini kaydman teplam talep goklandu. Para arz ve talebmdeki
degismeler ise LM egrisini kaydiran talep soklandir. Ucret ve fiyatlann katiligm
ve talep yonli soklarm devresel dalgalanmiara neden oldugunu kabul eden bu
teorilerin aciklamas: gereken ise bu katilikiann nedenidir. Tktisadi karar birimleri
rasyonel olduklanna gore iktisadi kararlarmi alirken kendileri igin en iyi olam
neden yapmaziar? Toplam falepte bir azalma olurken Geret ve fiyatlan neden
ditsiirmezler? Bu sorulara yanit arayan Yeni Keynesci teorilerin dalgalanmaiaﬂa
- ilgiti gorasleri daha 6nceki Keynesci teorilérin sanuglanndan cok farkh depildir.©
Ucret ve fivat katiif: kisa donem toplam arz efrisini pozitif efimb bir egri
kildigindan talep kosullanndaki degismeler iiretim wve istihdam seviyesmi
etkilsmektedir. Reel icret katih§i iggiic pivasasinda siirekdi isglich arz fazlasma
neden olurken nominal ficret ve fiyat katiliklan paranin reel etkisinin olmasmi
saglamaktacir. Ayrica, reel katihilar nominal fiyat katiliklarinn yaratimasinda
da etkili olmaktadir (Romer 1993).

Kisaca Ozetlenen devresel dalgalanma teorileri arasmda teorik diizeyde
tartismalar sirmckle birlikte ¢esitli soklarm wzun dénemdeki etkileri vonimden.
gralarinda uzlagma mevcuttur. Esas olarak bu teoriler devresel dalgalanmalarda
daha fazla etldli olan goklar konusunda anlasamamaktadir. Sézkonusu uzlasma
noktalar su sekilde siralanabilir: (i) toplam arz goklan fretimi kalict olarak {(uzon
dénemde), toplam talep soklanm ise gegici olarak (lusa ve orta donemde)
etidiemektedir, (i} uzun ddénemde enflasvon parasal bir olgndur. {ui) Toplam
talep soklan iretimi ve fiyatlan aym yonde, toplam arz goklari ise zit ydnde
etkilemektedir. Bu g¢albgmada, Tiwk ckonomisinde sdzkonusu uzlagma
noktalarinin  ampink gecerlilifi ve devresel dalgalanmalarda arz ve talep
soklarmdan hangisinin daha etkili oldufu gerek defiskenlerin bu soklara
tepkilerinin  bliytkligii gerekse 1980 sonrasi donemin tamhsel aymstmim
yapilarak belirlenmeye ¢ahigilmaktadir.

I Yontem

Tirk ekonomisinde degiskenlerin soklara tepkileri belirlenirken ve tarihsel
olarak dalgalawmalarm analizini yapilirken “vyapisal vektdr oforegresyon
yontemi” (kisaca, yapisal VAR) kulianilacaktir. Yapisal VAR yontemi bilinen
VAR yonteminden tiretiimigtir. VAR yOntemi ise ¢ prensibe dayanmaktadir, (i)
a priori olarak icsel ve digsal defisken aymmu yapiimaz, Modele alman tim
degrskenler igsel kabul edilir. (i} Hi¢ bir sifir ksitlamast uygulanmaz. Tim
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degigkenlerin gecikmelert her denklemde aciklayici degisken olarak kullamhr. (iii)
Model herhangibir ekonomik teoriye dayandinimaz. Sims™in (19%0)-gelistirdigi
bu a-teorik VAR yonteminde degiskenlerin’ dinamik-davramsi, “cesitli ~soklara
tepkilerivle gosterilmektedir. Sims, tahmin edilen VAR denklemlerinin
ortogonalize edilmi artricdarm yapisal goklar - clarak almaktadiy, . Modelde
gecikmesiz (contemporancous) degiskenler acilkdayict degiskenler arasinda
bulmmadifmdan degiskenler arasmdaki aym donemdeki etldlegimler, artik
terimlerine dahil olmaktadir, Dolayisiyla, bu artiklar dofrudan sok terimlerini
gostermemektedir, Oriogonalizasyor, thmal edilen bu gecikmesiz etkilesimlerin
artiklardan arndiritmas:, vani, artiklardan endojen unsuriann gikarimast
islemidir. Sims, defigkenlerin gecikmesiz nedensetlik figkilerinin alt ficgensel
(recursive) bir siralama izledigini varsayarak, belirlenen nedensellik siralamasma
uygun bigimde VAR artiklarinm kovaryans matrisinin Choleski ayngtmmyla
ortogonalizasyonunu gerceklestirir ve gecikmesiz iliskiler katsay1 matrisine ulasir.
Bu katsayt mhattisi VAR arbidarma uygulanarak yapisal (bagumsiz) soklar elde
edilir. Tahmin edilen VAR denklemleri katsayilant da, bu matris kulfamlarak
dizeltilerek vapisal soklara dinamik tepkileri gosteren yapasal modele ulagibir.
Ancak, Sims’in ortogonalizasyon yontemi teorik  olarak - kabul edilemez
kisstlamalar icermektedir. Sims’n yonteminde artik terimlering getirilen alt
ficgensel yapmm ekonormik teoriyle uzlagtiniamamasi ve sonuglarm degiskenlerin
siralamasma oldukca fazla duyark olmast nedeniyle, ekonomik teoriye dayanan
belirleme kisitlamalarinm kullansimast yéniinde yeni bir yéntem dofmugtur. Sims
(1986) ve Bemanke nin (1986) gelistirdigi ve “yapsal VAR” olarak adlandinlan
bu yeni yéntemde, VAR artiklan arasma ekonomik teoriye dayanan bir model
empoze edilmektedit. Gecikmesiz deferlerm  kullanidigs bu modelde bazm
denklemlerin artiklarmuin bazi denklemlerin agiklayici degiskenler olmadidan
seklindeki sifir Jasitlamalan teoriye dayaparak getirdmektedir. Bunun digmda
sireg VAR yéntemiyle aymdir. '

IV. Model

) Uretim, fiyatlar, para stopu, kamu harcamalan ve petrol fiyatlarmmdan
olusan bir model kurulmugtur. Modelde arz ve talep yonlt gokiar birlikte yer
almaktadir. Bes defiskenli bu model igin bes tane de sok kaynagt belirlenmistir.
Bunlar ise kamu karcama soklan, para arz soklari, &zel harcama {tiketim,
yatirmn) goklan, petrol-disi arz soklan ve petrol fiyat soklaridir. Petrol thalatgiss
_disa agik bir iilkede petrol fiyat soklarmdan bagka, like disndan gelen talep ve
“atz soklan olabilir. Olugturulan modelde bu faktérler agikca gozikmemekle

birtikte diger arz ve talep soklan iginde modele dahil olmuglardir. Dolaystyla bu
-, soklar iifke icinden kaynakianan ve ilke cigmdan gelen soklan birlikte temsil

etmektedir.
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Caligmada kuHamlan yapisal model matris formunda ve defiskenlerin
logantmik farklan yéniinden agagidaki gibi gésterilebilir:

B30 2 1B .

Burada, X=(D, M, Y, PY ve u*=(s", v™, v*, v%)' ‘dir. D, kamu harcamalarmy M
para stofuny; Y dretimi; P fiyatlan ve O petrol fivatlanm géstermektedir. uf,
kamu harcama sokunu, u™ para arz sokunu, u® 6zel harcama sokunu, u° petrol-
dist arz sokunu, u® petrol fiyat sokumu gostermektedir. n, gecikme sayvisidir,
Yapisal soklarm (u) birbinyle iligkili olmadigi varsayilmaktadir. Aymica petrol
fiyatlannn logaritmik farklarmm diger degiskenlerin soklarindan etkilenmedigi
de varsayilmaktadir. (1) sistemi genel olarak asagidaki gibi gésterilebilir:

n

Zy = Y BiZy +uy (1a)
: i=0

N a>
Burada Z=(X,, O’ ve B} = E\‘I hlﬁ ]
i

Indirgenmis model (tahmin edilen model) ise asagidaki gibidir:

-4 ) -1

Et} ?Zﬁ“‘% —&g ] E\i az] EH:I%“L%AO —&g ] f

= ! ' . %}

il & 1-hg h; t T-hp :
(2) nolu tahmin edilen sistem daha genel olarak asagdaki gibi gosterilebilir
n ..
Zy = ECiZH +Zy (2a)
R

(2a) mstemmdeC =(1-Bo)"! B "dir. z=(d, m,’y, p, o) vekt6ri tahmin edilen VAR
artiklarm gostermektedir. Burada, d, m, y, p ve o, sirastyla, kamu harcama, para
arz, toplam talep, toplam arz ve petrol fiyat denklemlerinin artik tenmlerml
gostermektedir. {2) sistemi 5 defiskenli bir VAR sxstermdw

Amag méirgenmis form VAR aztﬂdanndan (z) yaplsa} soldarm (u) elde
edilmesidir, (2a) nolu denklem,

z=Bziu ve ®)
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Ez=0By'Dl 807"} S Gay

iligkilerini -ortaya koymaktadir. z'nin tabmin edilen kovarvans matrisi 15 tane
bagimsiz moment icermektedir, Bu sayt (3) sistemine kisitlamalar uygulayarak.
belirienecek parametre sayisidir. u elemantar i¢in 5 tane varyans tahmin edilmesi.
gerektifinden (3)’de sifirdan farkh maksimum 10 parametre (veya Bo elemam)
olabihr. Bo’m belirlenebilmest igin bu omekte 10 tane stiir kistlamasinm
getiritmesi  gerekmektedir, Gecikmesiz iliskilere getirilen kistlamalara uygun
olarak artik terimleri icin asagidald regresyonlar olusturulmus ve Bo matnsi
tahmin edilmigtir: '

o =44 @
my b, oy, - R Q)
¥i =Ci0y 4Cy0; Hogm, by ®
Ve =dor +hp, & R
otzu? - 7(8)__ .

{4) nolu denklemde kamu harcamalanmin aym dénemde diger degiskenlerdeki
degismelerden etkilenmedigi varsayilmistir. (5) nolu deklemde para stofunun
aym donemde kamu harcamalanndaki, dretimdeld ve enflasyondaki
defismelerden etlilendigi varsayimugtir. Bu degiskenlerle agiklanmayan kism

@) para arz soklanm géstermektedir. (6) ve (7) nolu denklemler ise Ozel
harcama ve petrol-dist arz soklamm birbirinden awirtedebilecek bigimde
kisitlamalar getinlerek lretim denklemini artiklan (y,) yéniinden tanimlanmmgtir.

(6) talep denklemini, (7) arz denklemini géstermektedir. (6) nolu denklemde
toplam talepteki degismenin petrol fiyatiarindaki, kamu harcamalanndaki, para
stopundaki ve enflasyondaki defigmelerden aym doénemde etkilendigi
varsayilmaktadir: Bu unsurlarla agiklanmavyan kasim 6zel harcama sokunu
gostermektedir. (7) noh denklemde iiretim miktarmm {(arzmn) aym dénemde
petrol fiyat soklan ile fiyatlardaki degismeden etkilendigi varsayilmaktadir’ Bu
unsurlaria ag1klanmayan kisim, petrol-dis1 arz sokunu gdstermektedir. (8) nol
denklemde, petrol fiyatlarmdaki degisme digsal varsaylarak, bu degismeler petrol
fiyat soku olarak almmshir,

V. Takmin ve Sonupfar

Modelin tahmininde ilk oiarak (2) 51stem1 tahmm edmnekte ve bunu (4)*(8)
sisteminin tahmini izlemektedir. Buradan ise (1) sistemine gegilmektedir. Modelin
tahmininde 1980-1995 dénemini kapsayan Giger ayhik veriter kullamlmigtiv. Pétrol
fiyatlan icin TCMB’ nm dolar cinsinden petrol ithalat fiyat indeksi; fiyat seviyesi
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icin DIEnin toptan ve tiiketici fiyat indeksinin ortalamast; tiretim icin TCMB nin
sanayi dretim indeksi; kamu harcamalan igin aylk konsolide bitge
harcamalarmin Giger aylik ortalamast ve para stopu icin M2 kullamimistir. Tam
seriler logaritmik dontigime tabi tutulmus wve mevsimsel etkilerden
anndirtmstr. 7

Tahmin yapidmadan Snce serilerin uzun dénem &zellikleri arastirilrgtar.
Yapisal VAR yonteminin uyguianacag modelde deBiskenlerin duragan olmas:
gerekmekiedir, Birim kok testleri serilerin duragan olup olmadifn ve duragan
degilse, bunun trend durafan nu, yoksa fark duragan mi  oldufunu
gostermekiedir. Tablol’de Dickey-Fuller (1979, 1981) birim kdk testiyle elde
edilen sonuclar Gzetlenmektedir. Tim serilerin logaritmik seviyeleri birim kok
icermektedir. Bu  deZigkenler durafan: defildir, vani, bitimlesmiglerdir
{integrated) ve duragan olmamalan stokastik trendden kaynaklanmaktadsr.
Duraganligr saglamak i¢in her serinin farklar almmustir, Birinci fark serilerinin
duraganlim belirlemek i¢in uygulanan birim kék testlerine gére, M2 harig diger
degiskenlerin birinci farklan durafandir M2 ise ikinci farklar yéniinden
duragandir. Dolayisiyla, modelde M2’ nin ikinci farklar, difer defigkenlerin ise
birinei farklan kullaniacakar.

Tablo 1: Dickey-Fuller Birim Kok Test Sonuclar:

Degiskenler | 7o (@) ) ) @
Tiisd
= ‘
Dg(") p! o o? pt |p* |n° ol |t

LogY, DF 271 -7 3980 -1.47 525
LozD, ADFK1) | 0935 3.84% 259 .90

Log M2, DF 348 0,007 AL 1.49 0.15 13.69 | 064
Log B, DF 6377 3.04x 4.34 ] 1733
Loy DF -3.66 -7.58% -1.018 0377

RET %5 .3.48 290 Loz

- {a) Biruw kok testleri yapilmadan ance Lagrange Carpan testi yapilarak birim kok testinin

Dickey-Fuller (DF) ve genisletilmig (augmented) Dickey-Fuller (ADF) testlerinden
hangisine gbre yapilacagina, ADI'ye karar verildifinde ise gecikme sayisimn ne olmast
gerektifine, Campbell ve Perron’un (1991) yéntemi kultanilarak karar verilmigtir. Parantez
igindeki rakamiar testte kullamlan gecikme sayisimi gdstermektedir,

{b) Sabit ve trend igeren DF (veya ADF) regresyon denklemi kultamiimastir.

{c) Sabit sgeren DF (veya ADF) regresyon denklemi kullanilmstir,

(d) Sabit ve trend i¢ermeyen DF (veya ADF)regresyon denklemi kullamimgtir.

(¢) DY, serinin seviyesine, D', birinci farkina, TY? ise ikinci farkina birim kok testinin
uygulandagm: géstemektcdir.

{3 "*" birim kdkin oldugenu iddia eden Ho hipotezinin reddedildigini géstermektedir.
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Birim kok igeren zaman serilerini farklarim alarak duraZanlastirmadan
dnee esbiitinlesme (cointegration) testlerinin yapﬂmam gereiur Esbittiniesme
teorisine gore duragan olmayan defiskenleri iceren ekonometrik modellerde, bu
degiskenier egbittiinlesmis iken defiskenlerin farklarmun almmas: uygun degildir.
Durafan olmayan degiskenlerin duragan dogrusal bir birlesimieri mevcut ise bu
degigkenler esbiitinlegmistir. Bu tir degiskenier birlilde hareket eden ortak trende
sahiptirler. Durafian olmayan degiskenlerin ver aldigi denge teorileri, zimnen bu
degiskenlerin duragan birlesimlerinin varhfm: kabu! etmektedir. Esbitimlesme
teortsi bu fikri formile etmis ve test yontemleri gelistirmistir. Dengeden bir
sapma oldufunda dengeve tekrar donillebilmesi ya da dengeden sapmalarm gegicl
olmas! ancak defigkenler arasinda esbittimiegme iligkisi meveut iken milmkindir.
Esbitindesme iligkisi mevent iken defiskenler, uvzun dénemde bu iligkinin
gerektirdizi bicimde davranirlar. Dolayistyla, esbittiinlegme testi uzun dénemde
dengenin varbgma dayanan teorilerinin gecerlilifinin saptanmasmda Onem
kazanmaktadir. Ancak, bu c¢absmada esbitimiesme bunum Stesinde bir deger
tagimaktadir. Defiskenler esbiitiinlesmis iken vnzon dénem dengeden bir sapma
karsismda defiskenlerin zaman yolaklani ve kisa dopem dinamik hareketler:
esbitiinlesme iliskisinin etkisi altindadir. Herhangi bir ¢ aninda bir degiskendeki
degisme, kismen uwzm dénem dengeden bir sapmaya kar; degigkenin
esbiitiinlesme iligkisivle empoze edilen dengeye dofru intibakini, kismen de o
anda ortaya qikan soklara tepkisini vansttmaktadir. Esbitiinlesme iligkisi meveut
iken, durafan olmayan degigkenlerin farklarmm kulamlmasi egbitinlesme
itiskisini, dolayistyla empoze ettipi dengeye dogru nyumlanma sirecini ihlal
etmekte ve soklara tepkileri yanhs géstermektedir. Degiskenler esbitinlesmis
iken farklar kellamiidiZinda, belirtilen sonumu gidermek igin agiklayicr defigkenler
arasma uzun donem dengeye uyumlanmayi yansitan bir hata diizeltme teriminin
ilave edilmest gerelanektedir. Bu sekilde olusturulan model ise bir hata dizeltme
{error correction) modelidir. Tablo 2’de gosterilen Johansen’in (1988) maksimuin
olabilirlik egbiittnlesme testi modelde ik tane e$butunlesme iligkisi saptarmgtr.
Bu iki egbiitiinlesme iligkisinin artik serilerinm birer gecﬂqneSI hata duzeltme
terimi olarak VAR denklemlerine ilave edﬂm1gt1r ®

Tablo 2: Jokansen Maksmwm a!ab;hrlxk Egbulunl@me testi @

H Hipotezi™ H, Hipotezi Test lotatistiBi Erifik  Degorer
998 %90
r =9 Cor=l 36,3165 33.4610 30,5000
FEl r=2 271665 27.0670 24.7340
r €2 r=3. 17.9649 HIETO 185980
r 53 =4 3.429¢ C14.0650 120710
r s 4 =5 1.6362 37620 26870

{z) Esbiitiinlegme iestinde alh gecikme kullanslmustir.

{b) Ho hipotezi esbittinlesme iligkisinin belirli bir savida (1) ya da daha az oldugunu

gostermekdedir. Test istatistifi kritik deferden kiigiik iken Ho hipotezi kabul edilmektedir.
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Duragan olmayan seriler alternatif olarak Hodrick ve Prescott (1980
yéntemiyle de (kisaca H-P) duraganlastirilabilmekiedir. H-P yontemi  {V; }os,
(t=12,....,T), gibi bir logaritmik zaman serisi i¢in, serinin trendden sapmalar
kareler toplamum minimize eden bir trend serisi {rt}f__l, belirlemektedir. Formal
olarak sbzkonusu minimizasyon problemi agagidaki gibi gosterilebilir:

T T _ 2
Z(Yt ~7¢)? +X E@Ttﬂ ~1t) {7y _Tt—1)}
= £

Itk toplam trendden sapmalann kareler toplamidir. Tkinci toplam ise
trend unsurunun ikinci farklarmun kareler toplamidr. A Lagrange ¢arpamdir ve
trenddeki defitgmeleni ditzlegtirme katsayism géstermektedir. A=0 iken elde edilen
trend serisi, serinin kendisine esittir ve devresel kisun sifirdir. A — o iken trend
dofrusal zaman trendine yaklagmaktadir. A’nin biiyik degerlermde trenddeki
defisme (A7 1 —A7y) kigiiktir. Bu minimizasyon problemi 7¢ 1gin ¢Ozilir ve
duragan kisun {y; —7¢}{ 4 elde edilir. A nin degeri ise disaridan verilmekte olup
genellikle 1600 olarak alinmaktadir. Bu cabismada fark alma yéntemi esas

alwmakla birlikte sonuglarm duraganlagtirma yontemine duyariligm belirlemek
iin A=1600 altmda H-P yéntemi de deneneceksir,

Indirgenmis form VAR sistemi {2)’deki gecikme sayisimu (n) beliriemek
icin uygulanan olabilirlik oran testine gbre gecikme sayisi 4’tiir. 4 gecikme
kullandarak tahmin edilen VAR denklemleri artiklan, Lagrange Carpan testine
gore otokorelasyon gostermemekiedir. Tiim defiskenlerin dért gecikmesi, petrol
fiyat demklemi harig, tim VAR denidemlerinde agiklayict deBiskenler olarak
kullanibmistir. Tahmin edilen VAR sistemi arbik terimleri arasindaki capraz
korelasyonlar agaBidaki capraz korelasyon matrisinde gOriildifil gibi ihmal
edilemeyecek ditzeydedir. Dolayisiyla, bu terimler birbirinden bagimsiz degildir
ve yapisal soklar olarak almamaz. Yapisal soldan elde etmek ve degiskenlerin bu
yapisal goklara dinamik tepkilerini belirlemek igin artik terimleri arasmda (4)-(8)
sayih denklemier tahmin edilmistir.

VAR Sistemi Artik Terimleri Arasindaki Capraz '
Korelasyon Katsayilan

d m ¥ p o
d 1
m | 051 i
v .16 .18 1
p -0.38 0.16 -0.30 1 :
o -0.14 004 008 0.13 1
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(5) - (7) sayih denklemler, ara¢ defigkeni kullanan ik asamali en kigik
kareler yontemiyle tahmin edilmistir. (4) ve (8) sayih denklemier igin herhangibir
tahmin islemi yaptmamgtir. Diger denklemler ise (7), (5), (6) sirasmda tahmm

edilmigtir. (7) denklemi tahmm_ edilirken u'; (5) tahmin edilitken v, uf ve uS; ve
{6) tahmin edilirken u™ u. ve u® ara¢ degiskenleri olarak kullamilmugtir. (4)- (8)
sisterninin tahmiiyle elde edilen katsayilar Bo maitrisini olugturmaldadir.: (7)
sayih denklern tahmin edildikten sonra p bagunl defigken olacak bigimde
yeniden diizenlenmistir. (3), (6} ve (7) sayili denklemlerin tahminleri asagidaki
gibidir:

m, =-061d, +0.81y, +0.45p, +u{’
y, =0.78d, +1.09m, +0.89p, +-0.230, +u}
py =-0.76y, #.110, +u;]

Bo kullanilarak vapisal VAR sistemi (1)’e ulagddiktan sonra (1)'in vekiér
hareketli ortalama formu elde edilmistir. Vektor hareketli ortalama formunda her
bir degiskendeki defisme cari ve gegmis yapisal soklarn dogrusal fonksiyonudur
ve defiskenterin soklara karg dinamik tepkilerini gdstermekiedir. (1) sisterninin
vektdr hareketii ortalama formu asagidaki gibi gosterdebilir:

Zy = ZB(L)UH (9)
. =0

Tahmin edilen yapisal VAR sisteminde (1)’in kendisinden ziyade, (1)
sisteminin vektdr hareketli ortalama formu bizim icin énemlidir. Vektdr hareketli
ortalama katsayilannn (uyanm tepki fonksiyonlannm} kiimilatif toplamlarmmn
zamana karst cizilen grafikleri her bir degigkenin logaritmik seviyesindeki
degismenin her bir sok tiriine kargi izledigi zaman yolaklarm niteliksel olarak
gostermektedir, Bu bilgiler varyans ayrisgumi (decompositions) yoluyla rakamsal
olarak gosterilebilmektedir. Varyans ayrigmu, her defiskenin k donem sonrasi
tahmin hatas1 varyansmda belirlenen sok tiirlerinin paymegostermektedir, -

Sekil 1’de farkalma yontemi altnda iiretimin her sok kaynagmdakl bir
birimlik soka dinamik tepkisi, soku izleyen kuk dénmem sonrasma kadar
gosterilmektedir. Bir birim gok ise ilgili gok kaynagmm ‘standart sapmasma
esittir. Uretirin pozitif soklara tepkisinin yonii beklenildigi gibidir: petrol fiyat
soku dismdaki soklara pozitif yénde tepki vermektedir. Uretim en fazla para arz
ve 6zel harcama soklarma tepld vermektedir. Genel olarak {iretimde tim goklar
kaher etkiye sahip olmakla birlikte, petrol-dist arz soklanmn etkisinin kaliciligt
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ekilt: Farkalma Yontemi Altinda Oretimin Soklara Tepkisi
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digerlerme gdre daha baylkiir, Kamu haroama, para arz ve ozel harcama
soklarindan olusan toplam talep soklan arasinda iSe para arz soklaruun kabct. -
etkisi en fazladir. H-P yontemi altmda ise tiretim en fazla petrol-dis1 arz soklarma
tepki vermektedir ve tepki énemli derecede kahcidir® H-P yéntemi altmda
{iretimin petrol fiyat goklarma tepkisi farkalma véntemi altmdald tepkismden
daha biiyikk ve kabedir. Uretim toplam talep soklan arasmda en fazla kamu
harcama soklarma tepki verirken, zel harcama soklarma tepkisi daha kalicidir,

Genel olarak H-P yéntemi altinda {iretimin tiim goklara tepkisi, farkalma
vontemi altindaki tepkisinden daha bityitktiir. Aymca, H-P yéntemi altinda
iiretimde arz soklarinm etiasinin bayiuklagn ve kalwilig), talep soklarma gore
daha fazladir. Ancak, her ki yontem altinda da téim soklar kahc etkiye sahiptir.
Bu sonu¢ uzun ddénemde sadece arz soklannm iretimi kalicr olarak etkiledigs,
toplam talep soklarmum ise Gretimi gegici olarak (kisa ve orta donemde) etkiledigl
ortak goriigimii dofrulamamaktacdir. Kisa ve orta donemde fretimin soklara
tepkisinm biiyitkliigli balammdan, farkalma yéntemi altmda talep yonli soklar,
H-P yontemi altmda ise arz yonld soklar daha oOnemlidir. Farkalma yéntemi
altnda talep goklari arasinda para arz goklan birincil dnemde iken, H-P yontem
altinda {igiincill o6nemdedir. Bu bulgular, elde edilen sonuglarm uygulanan
duraganiagirma yontemine duyarhh oldufunu gdstermekiedir.  Dolayisiyla,
uyarim tepki fonksiyonlarmm grafiklerinin hangi teoriyl daha fazla destekledigi
konusunda kesin bir yargiya varmak  gigtiit. Bununla birlikte, Tork
gkonomisinde fretimde arz ve talep soklannm her fkismin de etkill o}dugu
kullanilan yontemdm bagxmsnz olarak sdylenebilir. :

Sekil ’J de farkalma yonterni  altinda  enflasyonun soklara  tepkist
gosterilmektedir. Enflasyonun goldara tepkisinin yéni beklenildigs gibidir: poztif
petrol-dig arz soklari negatif yonde, diger soklar ise pozitif yonde etkilemektedir.
Enflasyon, talep soklar arasmda en fazla para arz sokuna, tim goklar arasmda
ise petrol-digt arz sokuna tepki vermektedir. Enflasyonda en biiyik kabc etlaye
ise petrol-dig1 arz soklan sahiptir. Toplam talep gsoklan arasmda kamu harcama
soklari en fazla kaliciliga sahip iken para arz ve dzel harcama soklarmm kalicilig
yaklagtk aymidir. H-P yontemi altinda enflasyonun gsoklara tepkisinin boyutu,
farkalma yontemi altndaki tepkisinin bovutuna gore genel olarak daha bityiiktiir.
Bunun digmda H-P yontemi altindaki sonoglar, farkalma yéntemi altindaki
sonuclara kalitatif ve kantitatif olarak benzerdir. )

Sonu¢ olarak, her iki yonteme gdre enflasyonun talep yonli seoklarla
yaratildign gorilmektedir. Arz yonlii soklar iiretimi ve enflasyonu =zt yénde
etialerken, talep yonli soklar aym yénde etlalemektedir. Talep vénlli soldar
arasmda kamu harcama goklar: enflasyonda en biiyitk ve kalicr etkaye sahip iken
iretimde aynt dilzeyde bir etkiye sahip defildir. Bu sonug, Tiirkiye'de
enflasyonun daha bityiik bir oranda kamu harcamalaryia iligkili olabilecegine
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isaret etmektedir. Dolavisiyla, enﬂasyonun hem klsa hem dﬂ uzrm donemde talep
s yonld oldugu gorilimelkiedir,

Tablo 3°de iretimdeki dalgalanmada §ok1ann' payini gésteren varyans
ayrigimian her iki yénteme gore Ozetlenmektedir. Farkalma vyontemi altmda
uretimdeki dalgalanmada para arz sokunun payr oldukga biyiktir. Bunu
sirasiyla Ozel harcama goku, kamu harcama soku ve petrol-disi arz soku
izlemektedir. Ddnem sayst arttikga kamu harcamalannmn pay: kiigik miktarda
artarken, diferleninin pay: kiicik miktarlarda azalmaktadir. Genel olarak
tiretimdeka dalgalanmada kamu harcama, para arz ve 6zel harcamalardan olusan
toplam talep soklarmm payi, petrol-disi arz ve petrol soklarindan olugan toplam
arz soklannm paymndan daha biiytik clup giderek artmaktadir. Varyans ayrisimi
sonuglan, uyarm tepki fonksiyonlart sonuglarma gére petrol~dis1 arz soklarmin
kaheihim diigiik géstermesi disinda niteliksel olarak benzerdir. Tablo 3de H-P
‘yOatemi altmda hesaplapan varyans aynsmmlarma gére ise petrol-disi arz
“soklariom payi en blyitktir ve bunu kamu harcama soklarmm pay: izlemektedir,
(enel olarak, donem sayis1 artik¢a toplam talep soklarmm payr giderek kiigiik
miktarlarda artmakla birlikte bu.pay toplam arz soklanna gére tiim dénemlerde
%50 nin attinda kalmaktadir. Dolayisiyla, firetimin varyans aynsimlanndan elde
edilen  bilgiler uyanm tepki fonksiyonlarmdan elde edilen bulgslan
desteklemektedir. Sonug olarak, dretimin goklara dinamik tepkilerini
degerlendirirken ortaya koydugumuz diisinceler, varyans aynslmian altmda da
gecerlidir, ©

Tablo 3: Uretimdeki Dalgalanmada Soklarin Paps { %)(“) _

Dénem Kainu Para Asz. Gzel Petro}chgr | Petrol o Toplam IGpl#m .
Sayrs: Hamama Soku Haroama Arz Yoku Talep Arz

joko Sokn Soku S Soklars Soklan

T 16.49 32.75 27.62 2167 . 145 7687 2319

(17.08) (2.29) {1133} (33.02) {(3.31) (35.66) {64.33}

4 21.39 30.97 2633 1974 1.55 78.69 21.30

(21.99) (3.32) £11.26) (53.44) 4.9%) (41.57) (55.42)

2 2311 3011 2576 1829 o132 78.9% 20.81

(2392 (9.53) {12.63) (49.28) | . (461} (4608) | . (5339

12 23.51 3018 25.65 T 1913 -1.51 - T934 ‘20,64

(25.01) {9.36) (13.52) (46.96) {4.40) 48.63) (51.36)

1) - 23.63 30.13 25,61 - 1909 4 - -1.51- 79.37 20.61

(24.95) (9.54) {13.53) (47.42) 4.5 (48.02) (51.96)

30 23.66 30,12 25.60 19.038 1 7938 2060

(25.29) (9.34) (13.52) 47043 | - (449 (48.3%) (51.63)

40 23.66 30.32 25.60 19.03 1.51 79328 20.60

(2530} {9.54) (13553 (47.13) (4.49) (4835 (31.62)

(a) Parantez i¢indeki vakamlar B-P. trendden azmduma yonterni altinda hesaplanan Varyans
avngmﬂandu' o
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Tablo 4’de  enflasyondaki  dalgalanmalarn  varyans  ayrnsumi
Ozetlenmektedir. Farkalma vontemi altinda para arz goklan tim dénemlerde
enflasyondaki dalgalanmada en bilylk paya sahip iken, bunu sirasiyla &zel
harcama, kamu harcama ve petrol-digi arz goklan izlemektedir. Kamu harcama
soklarmm pay1 dérdiincll dénemde en yitksek noktasma ulaguken, digerlerinin
payt itk dénemden itibaren giderek kiigik miktarlarda azalmaktadir. Ancak, genel
olarak toplam talep soklarmmn payt tiim dbnemlerde oldukga biyiktir. H-P
trendden armdirma ydntemi altinda ise petrol-disi arz soklarnnm enflasvondaki
dalgalanmada pay: en biyuktiir. Aynca, farkalma yonteminden farkli olarak,
para arz soklanmn payr kigik iken kamu harcama soklarmun payi bivyiiktir,
Ancak, H-P yontem1 altinda toplam talep ve toplam arz soklarmm yaklasik ayni
ditzeyde, enflasyondaki dalgalanmada payr vardir. Toplam talep soklarmin pay:
giderek azaluken foplam arz soklarmm payr artmaktadir. Farkalma yontemi
~altinda enflasyondaki dalgalanma biiyik bir oranda talep yénli bir olgu iken, H-
P yontermi akimda talep wve arz yonlil sokdar yaldagik ayni derscede etkalidir. Bu
sorug uyarmn tepla fonksiyonlarmdan elde edilen sonugtan farkhdir. Ancak, genel
olarak, her iki yontern altinda da varyans ayngmlarma gére enflasyondaki
dalgalanmalar, talep yonla bir olgudur.

Tablo 4: Enflasyondaki Dalgalanmada Soklarin Payi (%)@

Dénem Kama Para Arz. Ozel Petrol-dis: Petrol Toplam Toplam
Sayis1 Harcama Soka Harcama Arz Soku Talep Arz
Joka Sokn Soku Soklarn Soklam
1 9.7 37.85 27.40 25.01 - 0.46 74.52 25.47
(19.45) (13.31) (21.52) (40.43) 527 {54.38) (45.70)
4 19.06 34.88% 2551 26.08 .45 7945 2053
(17.13) (11.61) (23.42) 42.78) {5.05) (52.15) (47.83)
8 1339 35.26 25.87 20.10 0.44 79.43 26.54
(16.44) 9.70) (29.03) (19.05) (5.75) (45.17) (54.30)
12 18.67 3517 25.83 19.36 0.43 79.67 20,31
(177D (9.66) (10.24) 4770 {561} (46.67) (5331)
20 18.77 35.13 25.30 19.83 0.45 .70 2028
(20.20) {9.43) {15.60) 7 {46.27) (5.46) (48.2%) (51.68)
30 1878 3532 25.30 19.83 0.45 79.70 20.28
(20.65) {9.40) (13.39) (46.09) (5.43) (48.44) (51.54}
) 18.78 35.12 2539 19.83 0.4% .70 20.28
(20.68) (.39} (18.3%) (46.07) {5.43) {48.45) (51.52)

{a) Parantez igindeki rakamlar H-P trendden anndmma yomtemi altinda hesaplanan varyans
aynsimtandr,
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Uyarim tepki fonksiyvonu grafikleri ve varyans aynsimlan degiskenlerin
cesithi soklara dinamik tepkileri hakkinda bilgi simmakia birlikte, gercekie
yaganan dalgalanmalann  hangi soklardan kaynaklandifi haldanda bilgi
vermemektedir, Belirli bir sok tiirii dierlerine gore s6zkonusu deZiskende daha
etkili olmakla birlikte, bu gok tiiriy ger¢elde hi¢ ortaya ctkmiyorsa ekonomideki
dalgalammalardan sorumlu tutulamaz. Yasanan dalgalanmalarda etkili olan
soklant belirlemek igm modelin belirledigi dalgalanmalarin tarithsel ayrigmmmn
vapimast gerekir. Bu amacla, ilk olarak, dalgalanmas: aragtinian degigken igin t
anindaki bilgive dayanarak modelin tahmin ettigi serinin gergek seriden sapmasi
{dalgalanmasy} hesaplamir ve grafigi gizlir, Ikinci olarak modelden elde edilen
yapisal sok serileri ile soklara tepki katsayilan kullanilarak sozkonusu degigkenin,
dier sok serilerinin sifir oldufu varsayum alnda, her bir sok serisi kargisinda
izlemesi gereken zaman yolaklari ayn ayrl belirlenir. Bu zaman yolaklarmumn her
biri, bir sok serisine karg: ilgili degiskenin dalgalanmia hareketini gésterir. Ugiincit
olarak, ikinci agamada clde edilen zaman yolaklan, birinci agamada elde edilen
grafik ile gorsel olarak kargilagtinlir, Depiskendeki dalgalanmalan (sapmalari)
gdsteren grafifin doniun noktalanyla belirfli bir sok tirime gore degigkenm
izlemesi gereken zaman yolafmn démiim noktalarmm ¢akigp cakismadigt
atagtinlir. Cakigmanm gerceldestizi zaman volagmi yaratan sok kaynafnm
degiskenin o doniim noktasma ulagmasinda etkili oldugu séylenir. Bir ¢ok zaman
yolaginm déniim noktas: degiskenin déniim noktasiyla aym1 anda cakistigmda ise,
sapmast en fazla olan zaman yolagm yaratan gok tirQi o doniim noktasmda daha
etkdlidir. :

Sekil 3 ve 4’de farkalma yontemi altmda iiretimdeki dalgalanmalann
tarihsel ayrishrim gésteriimektedir. Sekil 3, Sekil 4’deki bilgileri. tophilagtmimis
olarak gostermektedir. Sekil 4’de talep ve arz yoniu soklarm yarattif: zaman
yolaklar her bir gok tiri igin ayn aynt gosterﬂzrken Seldl 3°de talep yonli ve arz
yonli soklar birlestiriierek sunulmaktadir. Sekil 3 ve 47in ilk grafikieri tim
soklarm etkisi sonucu iiretimde ortaya ¢ikan toplam dalgalanmay:
gostermektedir. Uretim seviyesinde 1983, 1985, 1988, 1991 ve 1994 willarna
karsihk gelen ve dip olarak kabul edilebilecek beg tane alt doniim noktasi ve
1982, 1584, 1986, 1990, 1993 ve 1995 vitlanna karsibik gelen altt tane de tepe
noktast saptanmugtir. ' H-P yontemi altinda da (Sekil 5 ve 6) aynl tarihlere
kargilik gelen dlp ve tepe noktalan behr]enm1$t1r

Tablo 5°de her iki yontem aitmda uretunm dlp noktalarmda Tablo 6'da
ise tepe noktalarmda etkili olan soklar ozetlenmektedir. Bu tablolardan baz genel
sonuglar ¢ikamnlabilir. Her bir sok kaynafmin her bir déniim noktasimda farkh
derecede de olsa bir etkisi vardir, Her sok tiriniin digerlerine gore daha etkali
oldugu bir doénim noktas: mutlaka vardir. Farkalma yontemi altnda ozel
harcama ve petrol-cist arz soklarmmn dip ve tepe noktalannda birincil énemde
bulunma sikled, dierlerine gére daha fazladir. H-P yontemi altinda ise yaklagik
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Feklia: Hodrlek-Prescott Yénteml Altinda Uretimdekl Dalgatanmalarin Tarinsel Ayrigticimy
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dip noktalarmin timiinde petrol-dis1 arz goklar, tepe noktalarmda ise petroi-disi
arz goklart kadar Gzel harcama soklan da birincil énemde bulunma sikligma
sahiptir. Dolayisiyla, sonuglarm serileri duraganlagtuma yontemine duvarh
oldufu sOyienebiliriz. Sonug olarak uyanm tepki fonksiyonu grafikleri ile
varyans ayrisimlanm degerlendirirken yaptifimiz yorumlar, tarthsel ayngtuim

sonuglariyla da dogrulanmaktadir.

Table 5: Uretimin Dip Noktalarmda Etkili Glan Soklar

Yillar | Farkaima Yoatemi Hodrick-Prescott ¥ datemi

1983
“Toplam arz joklan baskmn., ~Toplem arz soklar: baskam.
-Toplam 207 ve toplzm talep joklan firetimf | -Toplam arz ve toplam ialep goklart firetimi azaltsor youde etkili.
araltic yonde atkili, : ~Exmu harcama goklag: Bretism azaltiscs yonde etkili.
-Karow harcama goklasman etkisi yok. ~Para arz ve $zol harcama yoklar Sretimi srtrrcy yonde ethili.
-Parg arz ve petroi-diyn arz goklan firetimi | -Kamu barcams goklsnpm firetimi azalticr etkisi difer falep
azaitior yonde etkili gokianmn lretii artwiot etkisine baskn,
-Bliyitk b orands petrol-dit arz goklanyia | -Pityilk bir orenda petrol-diss arz goklanyls acikisnmakta.
agiklanimakta,

1885 | -Tomiyle toplam talep goklanyla agiklanmakia | -Toplam %lep soklan baskin
-Kamn harcarna soklannm pay yok ~Toplam telep yoklamin liretimni azafiie etkisime karpin foplam
-Para arz gokw firetimi ssono yénde, Gzel | arz sokisn Gretim] arhioe: yopde etkili
harcama goklan ise azslbc yGnde eflili ve | -Para a1z soklen fretimi artmcr yBode, difier talep soklan ise
ikinci bixinciye baskin. azaliwt yonde ethili.
-Arz goklaomin birtbirind teiafi eden gok kigik | -Ozel barcama soldarinm tretimi azslte etirisi on byl
Katkatar vaz. -Petrol-fiss arz sokbm firetimi whine yOode, peaol soklan ise
-Biyik bir oranda 6zel haremma goklanyls | azaltecr yonde etkili ve bitinei ikincive baskm.
agiklanmakes, ~Biyfik bir sranda dzel harcama jokiamyla sprklanmalta.

1988 ~Toplam talep soklan baskin. ~Timiiyle arz sokianyvls agtklsnmalita
~Toplam talep ve toplam arz goklan Sretimi [ -Telep goklanndan 5zel harcama yoklan fretimi artines, digerlerd
azalticr yonde etkili | ise azaltest ySnde stkili ve net etkiler: sifir.
~Talep soklanndan sadece Szel hascama goldart | -Arz soklanmdan petiol-dipt arz goklaa firetimi zzaltics, petol

Letkili. gokiarn ise artmo: yomde etkili ve birinci ikinciye baskmn,

~Arz soklanndan petrol-digi a6z goklan otk -Bityiik bir oranda petrol-dis1 arz soklamyls agiklanmakta
-Biyik bir crands Bzel hmcama soklanyla
agiidanmakia,

1991 -Toplam talen goklar baskin, -Toplamn exz soklan backwn
~Topiam talep goklar: firetimi sealtics, toplam | -dez soklars Bretimi avaltsc: vbode, tzlep yoklan ise artima yonde
nrz goldars ise artoacr youde etliii etkiii
-Toplam tslep yoklanndan Gzel harcama goklar: | -Kamu harcamsa ve Gzsl harcama soklannm dretimi azaltics
firetimi 2zstises digerlert ise artmies ydnde erkili | yondeki etlisine karn paca are yoku fretioni artmcr yonde etkili
ve bitinei ikincliere basiom, ve ikinct hirincilere baskm.
~Foplan arz golidarmdan petrol-digt arz gokuw | -Peirol-dig: arz soklannm fretimi azalsor ybodeki etkisine kargin
fretizai 2zaltrct petrol goku ise arhinct ydnde | petrol gokonno katius yok.
etkili ve birinci ikineiye baskn. ~Biiyiik bir orands petrol-digs arz sokuylz agiklanmakta.
-Biiyik bir oranda Ozel harcama goklanyla
s¢iklanmakts.

1994 | -Toplam arz goklan baskin. ~Foplam arz oldar: baskm
~Toplam arz goklarmm Uretios azsltics ethisine | <Toplam arz soklanmin Gretimi szzltics yGodeki etkisine kargm
kargag toplam talep goklan firetimi artrer yénde | toplam talep soldsrs tratiod artme yonde etkili.
etkili, -Kamu harcama goklarsun hethangibir kathas: yok iken pars arz
-Para mrz sokuoun iieetimi artmsct yondeki | soku firetimi azaltit yode, Gzel harcama soklan ise artme) yénds
etkisine karga difer talep yoklen azalies yonde | ethilive ikinei birfociye baskm.
etkili ve birnst ikinciless baskie. - Her iki arz golunun trefimi azaliicr etkisine kargm petrol-dig
-Her ki wz goluoun retimi szaltior etkisine | arz goluaun pay: daha blivik.
kargsn poteod-digi arz sokunnn payr daba bayik, ~Biy Dk bir eranda petrol-dis1 arz goluyla agikianmakts,
-Bityik bir ormnde pewol-di: arz gokuyla '
agfclanrakts.
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T ablo 6: Uretimin Tepe Noktalarinda Ezsz; Olan Soklar

Yiilar Farknlma ¥ sutemi Hodrick-Proscott Y bateri

1982
~Tlmiyle toplam talep soklanyls agiklanmeakta. ~Thmiivie toplam talep soklarryla agiklammalets.

-Para arz yokenan iizetimi szaiticr yondeli stkisive | ~Pam arz jolunun Gretund szathics yondold sikising kamm
karpin diger talep soklan artier yonde etkili. diger talep goklac artinics ySude etkili.

-Arz joklaoman Seemli bir kathas: yole -Axz goklarnm birbirini felafl eden katkao var.

-Biyik bir orands  6zel’ harcama  goklanyls | -Biiylik bic oranda 526l harcarna sekuyls agiklsnmalkia.
agiklammnakts,

1924 ~Toplam talep joklac baskin. -Tamilyle toplam arz gokdartyls agkianmalta,
~Toplam taiep goklanom Gretimi athrwy ySndeki | -Kamu harcama ve Gzl harcama soklam irstioi szaltion, para
etkisine kargm zvz goklas azalhey ybade ethili. arz yoklan ise artxng yonds etkili ve tam olarak birbirlerind
-Fara arz gokn fretind azalticr ySnde, diBer talep | telaft etmelteler,
joklart ise artericr yonde edgili, ~Petrol-diss arz goku iiretimi aigior yonde, petrol yoku ise
-Arz soklammdan pewoldisi arz goklan daba biyik | azalticr yoode etkili ve birinel finciye bask.
etkive sahip. ~Biiyik bir oranda petral-digs arz gokuyls agiklanmalkta
-Biyilk bir oragds dzel harcama  goklanyla
agaklanmalta.

1936 -Topfam arz soklan baskm. ' -Toplam talep goklan basion.

-“Foplam talep vo toplam arz goklan Gretimi artmict ~Toplem tslep goklan lretmi artinc: ySnde, toplam arz
yonde gtkili goklaniam ise eraliier yonde etkill

-Kemn harcama oklannm ethisi yok fken pam arz | -Kamw harcares yoklanom bretimi szalber yondekd etkisioe
ok Gretimi azaltw: yOnde, Szel harcsms goko ise | karpm difer talep yoklan arttiner yande etkili. Bunlardan Szei
artinc: yénde etkilemelie ve kinci birinciye baskm. harcama soklar: en bliyiik pays sship.

-Potrol-digt a1z goklan fretimi azaiticy, petrof soklar | ~Petrol goklan retimi arteris yiode, petrol-duwg arz gokiar
ise artirrer yonde etkili ve ikinci birinciye baskin, ise azalti etleili ve birinciye baskm.

-Bityik bir orands dzel harvama ve petrel gokuyla | -Béiyik bir ovanda Szl harcama soklarmvla apklanonakta,
agrklapmakta, ’

19%0 -Toplam arz gokiai baskm. -Toplam talepve toplam arz goklan aym derecede atkils,
~Toplam &z goklanmm Gretimi artmier yéudeki | -Pars zrz soklannm {retimi azalticn ofkisine kavsm difier
stkisine karsm toplam talep goklan azalte: yoede | talep goklan artinot yonde etkill Kamu harcamalan ve Gzei
etldli, harcamalar aysi derecede etkili
-Kamm harcama ve para m@ﬂmm firetimi artmner | -Petrol-digt arz goklarnm tretmni azithica ycmdck; eikisine
yondeki “etlisine kargm Szel harcama ok azalticn karyun petrol yoklan artwic yoade etkili ve bixinciye baskm.
yonde etkilive birmcilére baskin. ~Bityitk b orands kamu harcarns, Gzel harcema ve potrok
Aretimni artwan =z so&larmd.an petrol soklan en | soklanyla aqiklanmakta,
hiiytik paya sahip.

-Biyik bir orsada pedrnl sokuyla acakdanmakta.

1993 ~Timiyle toplum arz, so}myla agiklznmakta. ~Toplam arz oklatr baskan. .

-Para arz gokunun katkise yok iken kaonw harcama | -Para arz soklanmin Gretimi azalties stkisive karpin diger

" goldan Aretimi azalties, 6zel harcama soklam artinic: | talep goklan artic: yonde etkili, Para arz ve ozel harcama
yaude etkilive birbixlerini telafi stmekieler. goklarmun  etkileri  yaklaglk  aymu swiyede Kamu
-Her il arz golunun diretimi artmc: yondeki etkisine | harcamalarmurki ise oldukes dilgik.
Largn petrol-dig1 arz okunun pays biiyik. -Petrol-digs arz gokunen it azalho stkisine. kargm,
-Bilybk bir ormmda petroldist arz sokuyia | petrol soku aner yonde etkiii.
sqiklanmakta. -Biyiik bir oranda petrol s;ok\:yla apakianmmakta,

1995 -Toplam arz goklarn baskm. "“Toplam talep sokian daba hasi(m

-Pars arznm dretimi azaltin otkisine kargiz kamu
harcama ve 6zel harearea” goklan artmior yénde etkili
ve Szel harcamalarm payr kamu harcamalarina pore
daha byl

~Her iki 2rz goku iiretimi artnca yonde etkilemekte.
Ancak, petrol-dig arz gokunun pay1 daha bty
-Boylk bir orsads  petrobdipt mz  goluyla
sgtklanmakiz birlikte §zel havcama soklan da snemli.

-Kamu harcama ve par arz soklannm ﬁremm amncl yﬁndc
katkis1 var ve ikinoi daha . biytk Ozel harcams gokn ise
liretimi azaiticy yonde etkili ve payr yaklagih para arz
sokunun payina egit.
~Petrol-dis1 arz goklent firetimi arhmct ynde, petrol goklare
ise azalticl yénde etkili ve binnci ikinciye baskm.

-Biiyiik bir orands para 2:2 oklanyls agiklanmakta.
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Vi. Sonug

Tirk ekonomisinden elde edilen buigulara gbre belicli bir teori diderinin
lehine kesin olarak reddedilememecktedir. Tiirk ekonomisinin her bir sok thirine
tepkisinin yond teorik beklentilere uygundur ve bu sonug, kullaniian vénternden
bagmnsiz olarak gacerlidir. Ancak, talep soklannz uzun dénem tepkisinin
kalicilifs beldentilere uymamaktady. Ayrica, tarihsel aynghirim sonuglarma gire
Tark ekonomisinde vaganan dalgalanmalar, uygulanan iktisat politikalanyla gok
fazla iliskili bulunmanmustir. Bu sonuc bir kag gekilde acikianabilir. 11k olarak,
cesitli zamanlarda hiikiimetler ekonomiden kaynaklanan soklara karst pelitikalar
izliyor ve dolayisiyla gerek kamu harcamalarinda gerekse para arzmdaki
degismeler bu endojenligi yansittyor olabilir. Ikinci elarak, avarmm  fepki
fonksiyonlari ve varyans ayrgmlanmn da gosterdigi gibi, politika kaynaklh

“soklar, serilerin devresel kisimlarnindan ziyade trendlerini etkiliyor, dolayistyla,
yasanan devresel dalgalanmadaki paylan kiigitk gikiyor ofabilir. Uciineii olarak,
uygulanan politikalar i¢ talebi kisarak talep soku vyaratmakla birlikte, bu
politikalar genellikle dis talebi (ihracat) artmaya vyonelik tedbirfer de
icerdifinden, talepte net bir defisme yarattnuyor olabilir. Sonug olarak bu
calisma Turk ekonomisindeki dalgalanmalar belirli bir sok tiirine baglamamakta
ve iktisat politikalarinm kisa dénemdekd etkileri kadar uzun dénemdek etlalerinin
de dikkate alinmas: gerefrine isaret etmekiedir,

Notiar:

“ Bu alisma Hacettepe Universitesinde gerceklestirdigim doktora tezimin devami
nitelifindedir. Tezden farkli olarak érnekleme ddnemi uzatinus, serler mevsimsel
etkilerden armndinims; duraganh saflamak igin fark alma yéntemi yaminda Hodrick
ve Prescoti’un (1980) trendden anndirma yéntemi de denenmis; egbiitiiniesme analizi
yapuarak defiskenler arasina hata diizeltme terimi ilave edilnigtir,

@ Bu caligmada devrese! dalgalanmalarin sadece digsal soklarla aciklanmas: fizerinde
durulmakiacit. Devresel dalgalanmalar hakkinda daha detayll bilgi igin bkz Ofguz
(1995),

“Burada dengesizlik kavrams ile arz ve talep egitsizligi yarunda dengenin veniden
saglanmasumn uzun bir zaman almas: da kastedilmektedir,

“Reel devresel dalgalanma teorisi neoklasik biyiime modeli fizerinde dalgalanmalan
agiklamaktadir.  Ancak, vlagtlan  sonuclar IS-LM cercevesinden  de  elde
edilebilmektedir. Burada, sadece anlatim kolayhi1 nedeniyle IS-LM cercevesi esas
alinmugtir,
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® Bz, Christianc ve Bicheobaum (1992); Greenwoud ve Huffman (1991), Cooley ve
Hansen (1989)

© Burada, ticret ve fiyat kanlikiarimn aqikianmast izerinde durulmamakiadir. Bizim
igin onemii olan bu katliklarnn sonuclandir. Uctet ve fiyat katliklarinin teorik
a¢tklamalar igin bkz. Ofuz (1995). _
(T)Esbﬁtﬁnlegme digtnda tim islemler Doan’m RATS (1992) paket programinda
gergeklestirilmigtir. Esbiitiinlesme testi Pesaran ve Pesaran‘in (1991) MICROFIT
paket programunda yapimustiz. Depiskenler mevsimsel etkilerden arndinbrken,

mevsimsel unsurun formu RATS programinca belirlenmistir, '

® Tahmin edilen esbiitiinlesme  vektérleri ile vzun dénem denge iliskilerinin
kendilerinin bizim igin ¢ok fazla onemi yoktur. Bu nedenle sanulmasina gerek

duynhmarmgtir.

® Yer kusitlamast nedeniyle H-P yontemi altinda hesaplanan uyanm tepki
fonksiyonlarmin grafikleri sunulmarmaktadir,

9 1986, 1990 ve 1993 yillarma karslik gelen tepe noktalan OBuz (1995)de
saptapanlara tam olarak uymamaktadir. Bunun nedeni, bu calismada serilerin
mevsimsel etldlerden anndirilmass ve esbitiinlegme iligkilerinin dikkate almmasidir
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TUKETIM MODELLERINDE GELIR DAGILIMI VE YAS
YAPISI: IKTISAT POLITIKAST ACISINDAN BIR
DEGERLENDIRME

Ekrem Donek™
Ozet

Bu calismada, Keynesgil tiketim fonksiyonundan hareketle, daha
sonra geligtirilen tiketim modelleri, dzellikle gelir dagitims ve yas vapisinn
titketim harcamalar vizerindeki etkileri balamindan kargilagtivimali olarak
incelenmekiedir. Ele alinan modeller incelenirken, miimkiin oldufunca
iktisat politikast agisndan degerlendirmeler vapimaltacdhe. Calismamn
amact, ieri dizeyde bir teozik literawir deperlendirmesi yapirak ve sonunda
bir model onerisinde bulunmakiir. Bilindigi gibi, Keynes sonrast donemde
Keynesgil kisa donem tiketim fonksivonunun uzun donemde gegerli
olmadigi iddia edilmistir. Daha sonralan “tiketim bulmacasi™ olarak ifade
edilen bu sorunda, dogra “gelir” kavranumin alinmadi$t dme sfrilerck,
deisik aragtrmacilar iarafindan farkh gelir kavramlan kullamlimighr. Bu
arada gelir kavramryla birlikte “gelirin dagiion” da tiketim harcamalarng
belirlemede dnemli bir faktor olarak karsimeza cikmaktadit. Gelirden sonra,
titketimi belirleyen en ¢émemli faktdrierden biri olarak “yas yapsi“mn da
Ozellikle Yagam Boyu Gelir Hipotezi’vle birlikte ele almmaya baglandifi
goritmektedir. Ancak, konuyla ilgili caligmalar, belki de en onernli
agamayl, son zamanlarda titketim harcamalarin dayanikh, dayantksiz ve
hizmet titketim mallan olarak fig grupta ele almak suretiyle kavdetmistir,

Dog. Dr., Erciyes Onivetsitesi Itisadi ve ldarf Sifimier Fakiitesi,ktisat Balimy,
Anahtar Sozelikier: TOketim, tiketim bulmacast, gelir dagiimi, yas yapist, mishi gelir, yagam boyu gelir, sdrekli gefir
Keywords: Consumgtion, consumption puzzle, incame distribution, age structure, relative income, lifelong income,
permanent income, - . -
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Abstract

Income Distribution and Age Structure Within Consumption
Maodels: A Policy Evaluation

In this study, consumption models developed afier the Keynesian
consumption function have been comparatively analysed, considering the
cffects of “income distribution” and “age siructre” om conswmpton
cxpenditures. The purpose of the stady is to supply an advanced literature
review, offer an altermative medel in the arca and interpret them in ferms of
economic policy. As known, afier Keynes, it was argued that the short-run

~ Keynesian consumption funciion is no more valid in the long-run. Since the
reason for this problem, known as “consamption puzzle”, has been found as
not using correct income variable, the researchers after Keynes used
different income vatiables. On the other hand, to disaggregate the
consumption goods into thres groups as durables, non-durables and services
is the most recent and advanced development in the consumption stadies.

1. Giris

Tiketim harcamalan, son derece dmemli bir makro ekonomik deZiskendir.
Cunkd, marjinal tiketim efilimine bagl olarak bir ilkenin Gayri 5afi Milli
Hasilasmin (GSMH) ortalama yizde 70-80°lk kasmuni tiiketim harcamalan
olusturmalktadir, GSMH'nm bu kadar Snemii bir wnsuru olarak tikefim
harcamalan fizerinde bir ¢ok teorik ve uygulamah gahgma vapilmistir. Tiiketim
konusu ilk defa Keynes tarafindan makro ekonomik bir perspektifle 1936°da
yaymianan nli eseri Genel Teori’ds ele’ almrm; ve daha sonra da defisik
iktisatgilar tarafindan farklh modellerle gehgtmhmgtlr Keynes tarafindan dne
sitriilen ve hala makro ekonomi derslerinde en Gnemli konulardan biri olarak
okutulan tiketim fonksiyonu, daha gok kisa dénemli ve ve gelir dizeyine bagh
olarak ele alinmmgtir. Buna gdre gelir ditzeyi arttikga tiketim de artacak ancak
gelitdeka artipt biraz geriden takip edecektir. Dolayisivla, bireylerin gelirleri
artttkca gelirierinden tasarmuf amaciyla ayirdiklan kisun da giderek artacaktir.

Ancak, Keynes'ten sonra Kuznets ve difer birgok iktisatgr tarafindan
yapilan ¢ahsmalarda uvzun dénemli zaman serisi verileri kullanildifinda, titketim
fonksiyonunun biciminin Keynes'in titketim fonksiyonunudan oldukga farkh
oldufu orfaya gilkomgtir. Bir baska deyisle, Kevnes’in modelinin uzun donem
tiketim  fonksiyonunu  agiklayamadit  anlagitrustt.  Dolayisiyla  ortada
cbzillemeyen ama ¢Oziilmesi gereken bir bulmaca vardt Qlinkd, uzun donem
titketim fonksiyonu geometrik olarak orijinden gecmekte ve dogru boyunca
‘ortalama tiketim egilimi ile marjinal titketim egilimi birbirine esit olmakta idi.
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Daha sonralari, sorunun dogru “gelir” kavramuumn almmayigmdan
kaynaklandifn One striilerek, depisik arastirmacilar tarafindan farkli gelir
kavramlan kullamiloustr. Bu arada gelir kavramuyla birlikte “gelirin dagilim1”
da, tiiketim harcamalarsu belirlerede Snemli bir faktor olarak kargmuza gikar.
Gelirden sonra, tiketimi belirleyen en gmemli faktorlerden biri olarak “yag
yapist'ain da, ozellikle Ando ve Modigliani’nin Yagam Boyu Gelir Hipotezi'yle
birlikte ele almmaya baglandif gorilir.

“Titketimle ilgili caligmalarm hemen heps titketim harcamalanm toplam
olarak ele almustir. Bu durum, Fair'm cahigmastyla (1984) onemli bir asama
kaydetmis; tiketim harcamalari, dayanikl, dayaniksiz ve hizmet tiiketim mallar
olarak ¢ grupta ele almmugtir. Benzer bir ayirm daha sonra Donek, Amin ve
Norsworthy (1996) ve diger baz galigmalaria devam ettirilersk, degisik titketim
Kalemlerini belirleyen farkli . degigkenlerin daha iy1 anlagilmasina katkida
bulunmugtie. CoL ‘ _

Bu caligmada ise, genel olarak yukarida deginilen konular gergevesinde
belli basht makro titketim modelleri incelenmigtir. Bu inceleme yapilirken,
modellerin ana varsayunlail, teknik yapis: ve senuglan kargilagtirmali ofarak ele
almmustir. Gerek her bir modelin gle alindift kisimlarda ve gerekse en sonda
konunun ikiisat politikast igin ifade ettifl anlam ve gneriler ayrica vurgulaninigtir.

Takip eden boliimlerds, ilk olarak uygulamal tiketim gahigmalarinda ne
tir gelir dagilim: ydntemlerinin hangi durumlarda kullamidig: incelendikten
sonra, Fisher’in mikro titketim yaklagim ve arkasmdan da Keynesgil kisa donem
tiiketim modeli ve herbiri onun geligtirilmig versiyonu sayilabilecek difer titketim
modelleri tartigilacaktr. R o ' _

2, Tiiketim Cahgmalarinda Gelir Dagilinu Olgiim
Yontemlieri -

Tiiketim fonksiyonu ¢aligmalannda, gelir dagimm Slgmek icin knllaniian
bashica iki yontem vardir: Bu yontemlerden birincisi, “beste bir” (quintile)
dagiim yontemidiz. Ikincisi ise, “Gini katsayist'nm  kullamimasidir, Baz
caligmalar bu iki yéntemden herhangi birisini kullanmay tercih ederken, bazilar
da daha dogru bir analiz yapmak i¢in iki yontemi birlikte kullanmayl tercth
etmislerdir. e . e

Omegin, Cutler ve Katz (1992) “begte bir” ve “Gini katsayist”
yontemlerinin bir kombinasyonunu kullanmus, ve Titketici Harcamalary Anketi'ne
{Consumer Expenditures Survey). kargiik . olarak Can Nirfus  Anketleri’nin
(Current Population - Survey) -toplam aile, parasal..gelirini. esas-almgtir. Aile
gereksinimlerini belirlemek amaciyla titketim fonksiyonu ile ilgili ekonomik bir
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tahmin yapabilmek icin ise, “aile-esdegerlik oigiisi” (family-equivalence scale)
va da “‘yoksulluk-tiketim-esdegerlik Glgiisi” (poverty-consumption-equivalence
scale) olarak tanmmlanan tekmiklerinden birisi kullamimistir. Cutler ve Katz’a
gore bu tiir bir analiz, daha dogm bir tiketim ve gelir dagilimn Slgimi igin
gereklidir. Bunun da iki nedeni vardir: Birinci neden, baz mallarm farkit
bityiiklitkteki va da farkh yas kombinasyonundaki aileler igin ya tamamlayicr ya
da ikame edici nitelikte olmasidir. Ikinci neden ise, varikls aileler daha az varliklhi
atlelere gore daha kalabalik oldufu icin, ‘ihtiyaglarm ailelerin biuyliklugi ile
dograsal olarak artti’ varsaymn, fakir ailelerin nisbi gelirlerini oldufundan
fazla gbstermig olabilir.

Caligmanm sonuclart postermigtir ki, 1980°Li wiilar boyunca tiketim
dagihimindaki degismeler, gelir dagilmmmdaki degigmelere yakmndan baghdir. Aile
- gelir dagihmmdaki bu degismeler, esas olafak gecici gelirdeki defigmeden daha
cok siirekli gelirdeki degismeyi yansitmaktadw. Esitsizlik dilzeyinin, hanehalia
intivaclarmin dlgiimine oldukga duyarh oldufn bulmmugtur. Tuketim dajthns
trendinin, aile buyikligi ile ilgili baz1 maku! ayarlamaiar yapmak suretiyle,
“yoksulluk-egdegerlik 6lguisi” ya da “tiketim-esdegerlik olgiisi” kullanilarak
daha dogal olarak Slgitldigi belirlenmis olan farkl ihtiyag dlgimlenne oldukga
benzerlik gosterdifi bulunmugtur.

Bunting (1991) tasarruflaria gelir dafbwn arasmdaki iligkiyi arastinrken,
“begte bir” metodunu kullanmig ve yas yapismt her grup icerismde ayn ayn
analiz etmistir, Bunting, ayrica yag yapisiun nasil her graba hakim oldugunu ve
onum (vas yapismm) belirli bir grupla titketim dagiirm arasmdaki iligkinin attinda
yatan faktorieri nasit agikladimy. Szenle ortaya koymugtur. ‘

Blinder (1975), esas olarak (ini katsayismi benimser ve gelir esitsizliginin
tamamumu dlgmek igin de bir egitsizlik endeksi kallanir. Hemekadar ¢egithi zaman
serisi &lgiimleri meveut ise de, soz konusu olacak dafilimdaki kaymayi hangi
olgiim teknifinin daha iyi agiklayabildigi net degildir. Blinder, gelir dagihmmm
toplam titketim harcamalan {izerindeki etkisini test etmek i¢in birgok “ikinci en
ivi islemi” (second-best procedures) kullanmis ve su sonuca varmigtir: Bireylerin
harcama konusundaki kararlan tfizerinde gelir dagihminin rold zayrfur. Cahsma,
daha sonra bu etkiyi test etmek icin, farkh gelir gruplanna gére ayr: ayn marjinal
titketim e@ilimlerinin hesaplanmasmi énermistir.

Diger taraflan Boroah ve Sharpe (1986), herbir gelir grubundaki titketim
davramginda farkhhiklann olup olmadifms anlamak amaciyla, her grup icin “hata
diizeltme™ (error correction} teknifini kullanarak vyeni bir test gelistirmeye
calismustir. Tiketim harcamalarmi su ¢ ayn dlgiimle denemigtir:
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1) Toplam tiketim harcamalarl,

2} Dayaniksiz mallar ve hizmetler i¢in titketim harcamalar ftoplam titketim
harcamalan eksi () dayamiklt mallara yapilan titketim harcamalan],

3) Dayamiksiz mallar ve hizmetler icin titketim harcamalari [toplafn ‘*'cu-ketlm
harcamalart eksi (-} dayanikli mallara ve ayakkabr ile giveceklete yapilan
tiiketim harcamalar].

Boroah ve Sharpe, daha sonra toplam Aile Harcamalan Anketi (Family
Expenditure Survey) ve toplam Ulusal Gelir ve Harcama (National Income and
Expenditure) denklemlerinde agiklayici bir degisken olarak, (belirti bir gelir
grubundaki kullandabiliv gelir dagilmmyla ilgili Gini katsayismi hesaplamak
suretiyle) bir gelir esitsizlifi terimi kullanmugtir, Elde edilen sonug, Blinder
(1975)’in sonuglarina olduk¢a benzerlik arzetmektedir, Boroah ve Sharpe’m
¢ahsmasmda, ilave bir defiskenle hanchalk blyiikligintn etkisi de test edilmeye
caligimigtir. Sonug olarak, Boroah ve Sharpe’m galigmasy, Zellner’im Goriiniste
Tiskisiz Regresyon (Seemingly Unrelated Regression) teknigini kullanarak, farkh
gruplann titketim davramglannda farkbiklarm oldugunu ispatlamustir.

3. Fisher Modeli (FIM): Tiiketimin Kisitlayicilar: ve
Intertemporal Tercih

Fisher modeli, tiketim harcamalart konusunu bilinen mikro ckonomik
agidan ele alir. Mankiw (1992)’yi takip ederek anlatirsak, model su sekilde
agiklanabilirz Model, rasyonel davrandip: varsayilan bir tiketicinin, tiketim:
yapmakia tasarruf yapmak arasindaki segimini bangi kosullar altmda nasi
yaptigt ve bu se¢imi {izerinde ne gibi kisitlamalarn oldugunu ve bunlann
etkilermin ne yénde gerceklesecepini inceler. Bu analizi de, degisik zaman
dilimlerini dikkate alarak yapar (intertemporal tercih). :

3.1 Biitce Kisitlanas:

Bu anlamda tiiketicinin harcamalari lasitlayan en dnemli faktér, onun
geliridir. Bu duruma, mikro ekonomide “biitge kisitlamasi” (budget constraint)
adr verilir ve biitge dofrusu ile géstenilir. Fisher modeline gore, bireyler eder
buginkii tiketimleri ile gelecekteki tasarruflan arasmda bir segim yapmakla
kars1 kargiya kalnuglarsa, buna “intertemporal biiige kisitlamasy” denir. Bu
dururnda iki dénem dikkate almursa, iki donemdekd tiketim iki donemdeki gelirle
s6yle Hiskilendirilir;

_ ,C'1'+Cz/(l+r)=_‘Y1 + Y,/ (1+1) | - o ' (1)
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Burada C| bugtinki tiiketimi; C7 gelecekteki titketimi; Yy ‘bugtinki gelm
Y2 gelecekieki geliri; ve.r reel faiz haddini gésterir. Bu formile gore, efer 1 =
ise, iki dénemdeki toplam tiketim (C1+C») iki dénemdeki toplam gelire esimr
Yok eger >0 ise, C? ve Yz, (I+r) ile iskonto edilir.

Tuketlcmm rkl dénemdeki tiiketimi arasmda yapacaf: tercih, kayitsizlik
efrileri ile gosterilecek olursa (dikey eksende C2, yatay eksende ise C1), tiiketici

aym kayitsizlik efrisi izerinde farksiz, yani esit mutluluga sahip olacak, ancak
daha “yitksek kaymsizlik egrisi bir dncekine tercih edilecektir. Tiiketicinin
optimum denge noktast ise, kayitsizlik efrisinin biitce dogrusuna teget oldugu
nokta olacaktir. Bilindigi gibi bu noktada, kayitsizhik efrisinin efimi (matjinal
ikame orant) ile bitce dofrusunun efimi (1+1) birbirine esittir. Bu mikro analize
gbre, herhangi bir démemdeki gelirde meydana gelecek bir artis, biitce
dofrusunyn yukar: kaymasina yol agacafr icin, tiketicinin her iki dénemdeki
tiketimi (C1+C2) ve dolayxmyla refah ditzeyi de artrms olacaktir. Buradan
hareketle, Fisher modeline gore tiketimin, cari ve gelecekieki gelirin bugimkdii
degerine bagh oldugu ve dolayisiyla Keynes’in titketim fonksiyonumm aksine, bu
modelde tiketimin, tiketicinin yasamu boyunca bekledigi kaynaidanna
(gelirlering} bagh oldufn kabul edilmistir.

Iktisatcilar tarafindan, gelirden bagka faiz oranmm da titketim harcamalan
fzermde etkili olduBu, ancak bu etkinin geliria etkisinden daha karmagik oldugu
bep tarugtimgtir. Cinkil, faiz oranmdaki bir artigin, tiiketimi hem gelir ve hem de
ikame etkisiyle etkiledigi iddia edilrnigtir. Buna gére, bir yandan gelir etkisiyle
daha viksek bir kayitsizitk efrisine vlagilacak ve hem buginkii, hem de
gelecekteki tikketim artacaktir. Difer taraftan ikame etkisiyle de, iki dénemdeki
kismi toketimin nisbi fiyatlanindaki defisme sonucu, titketici ikinci dénemde
birinci donemden daha fazla titketmeyi tercih edecekiir, Toplam etkinin de bu
yonde yani ikinci donem titketimini artrmas: seklinde ortaya cikmasi beklenir.,

3.2, Borglarma Kisitlamas:

Fisher modeline pore, tiketici tasarruf da edebilir, borglanabilir de,
Blreym ‘borglanarak tiiketimini kargilamast demek, bugiinki gelirinin bugiinkii
mketzmmi kargitayamamas: demektir {(C1>Y). Buna gore, bir titketicinin cari
gelini cari titketimini karsthyamzyorsa ve gelecekie de bugimkii gelirinden daha
yitksek bir geliri olacafini beklivorsa, tiiketici buginden borclanarak cari
tiketimini kargilamaktan kagmmayacaktir. Yagam Boyu Gelir Hipotezi'ne gore
de teorik olarak bunun bdyle olmasi ¢ok dogaldir. Cinkii, birey titketimini cari
gelirimden ziyade yasam boyu gelirine gére ayarlamalidir. Ancak mne var ki
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tiiketici her zaman bugiinkii. tiketimini karsilamaya vyetecek -zkadar ~borg
bulamayabilir.

Omegin, bir {niversite ofrencisinin  gelecekte daha fazla kazanacadn
beklentisi iginde olsa da yeterince borg bulmast oldukca zor olabilir. By durum,
siphesiz tiketici icin bitge kistlamasma ilave olarak, bir de “borglanma
kisitlamas:” (borrowing constraint) ya da “lkidite lkasitlamast” (Liquidity
constraint) getirmektedir. Demek ki “likidite kusttlamasi”, bir tiketicinin
gelecekteki daba yiiksek gelir beklentisi icerisinde cari titketimini kargilayabilmek
igm borglanamama durumunu ifade etmektedir (Dombusch ve Fischer, 1990, s.
285). Sonug olarak tiiketici, gelirinin yanmda borglanamamanin  getirdigi
kistlamalarn da ilave editmesiyle, daha az tiiketebilecektir, ¢imidi en fazia
‘bugiinki gelini kadar titketebilecektir, '

4. Mudak Gelir Hipotezi (MGH): Keynesgil Tiiketim
Fonksiyonu

Keynes, milli gelir dizeyini belirleyen efektif talebin vazgecilmez temel
unsurlarindan olan o bilinen tiiketim fonksiyonu fikrini 1936°da ortaya atmigtir.
Bu gelir-harcama yaklagmm, Ikinci Dinya Savag’ndan sonra teorik makro
ekonomi ders kitapiariin temeli haline gelmistir. Bu gelenein bityik olctide
bugiin de devam ettigini séylemek yanlis olmaz Bu analizde, titketim fonksiyonu
asagidaki gibi, cari gelir diizeyinin bir fonksiyonu olarak varsaytmistir;

C=C)=Co+cY (2)

Burada C tiiketim harcamalariny, Y reel kullamilabilir geh'ril, Co otonom

ya da gelir diizeyinden baginsiz tiketim harcamalarm ve ¢ marjinal tiiketim
egilimini (MPC) gosterir.

Bu fonksiyon, gelir dizeyi arttik¢a tiketim harcamalarmm da gelirin
azalan bir ylizdesi ile arttifm gdsterir. Bu 6zellik, Keynezyen konjonktiir teorisi
agisindan son derece onemlidir. Cimkii eger titketim, pelirdeki artistan daha az
oranda artarsa, ve yatirim, ya sermayenin marjinal etkinliginin diistikliigiinden ya
da yatmmlann faiz oranmna kargi yeterince esnek olmayismdan dolay: istenilen
diizeyde ger¢eklesemez ise, eksik istihdam durumu ortaya ¢ikacaktir”

Keynezyen tilketim fonksiyonunun 6zellikleri su sekilde oGzetlenebilir:
Birinci Szellik, pozitif bir sabit terimin (intercept) olmasicir (Cy>0). Buna,
“otonom” ya da “gelir diizeyinden bagmmsiz” titketim harcamas: denir. Geometrik
olarak, titketim fonksiyonunun dikey ekseni kestigi noktay gésterir.
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Ikinci 6zellik, marjinal tiketim epiliminin pozitif ve bir’den kiigiik -
olmasidir (0<c<1). MPC, kullanilabilir gelirdeki 1 TL’lik artism ne kadarmmn
tiketim harcamalarma gittigini gosterir, ve titketim harcamalanmdaki artism
kullanilabilir gelirdeki artisa oram (de/dY) seldinde ifade edilebilir. Matematiksel
olarak, tiketim fonksiyonunun efimini verir ve tanjant alfa (tg o)’va esitir.
MPC, tiiketim dofrusu boyunca sabittir?,

Marjinal titketim efilimi, iktisat politikas: acismdan, ozellikle de maliye
politikas1 agisindan  son derece énemli bir kavramdir, Bu katsay1 bilinerek,
ekonomide harcama ¢arpamt 1/(1-) hesaplamr ve buradan émegin, vapilan bir
TLlik kamu harcamasmm ekonomide ne kadarlik bir gelir artist meydana
getirecegl hesaplanabilir. Ozellikle ekonomide genigletici maliye politikalarma
gerek duyuldufu durumiarda, bu hesaplama daha da gerekdi hale gelecektir,

Ugiincii ozellik, titketim dogrusunun herhangibir noktasmdaki tiketimin
gelire oranm (C/Y) ifade eden ortalama tiketim egiliminin (APC), tiketim
fonksiyonu tizerinde safa dogru ileriendikge azalmasidir; vani, gelir arttikea
digmesidir. Cinkii, Keynes’in “temel psikolojik yasasi™na gore, ... insanlarm
egilimi, gelirleri, bir kural ve ortalama olarak, artarken tiketimlerini de
arttimalari, ancak tiketimlerindeki artigm gelirlerindeki artis kadar olmamas:
yonindedir” (Keynes, 1964, s. 96). Cimkil, uzun dénemde bile, “... kural olarak,
recl gelir arttikga gelirin daha biyik bir kasms tasarruf edilecektir” {Keynes,
1964, 5. 97). APC asafidaki gibi gosterilebilir:

APC = (C/Y)= (Corey)/Y=Co/Y + ¢ . (3)
Burada Y arttikga Co/Y ve dolayistyla APC de azalacaktir.

5. Kuznets Titketim Bulmacast ve Tiiketimden Sapma
Hipotezi

Keynes’den sonraki iktisatcilar tarafindan ileri sitritlen Keynezyen Mutlak
Gelir Hipotezi (MGH) ile ilgili onemli iki sorun vardir Bunlardan birmcisi,
MGHnin ortalama titketim egiliminin kisa dénemde  istikrarh oldugumu
varsaymasidir. Oysa bu duramun béyle olmadigi, S. Kuznets ve diger baz
iktisatgalar tarafindan yapdan gézlemler sonucunda ortaya konulmugtur. Ikinci
sorun ise, ortalama titketim egifiminin uznn donemde azahp azalmadigy ile
ilgilidir (Brown, 1988, s. 171; Mankiw, 1992, s. 396). Oyle ki, Kevnezyen
tiketim fonksiyonunun -iddiasindan hareketle, gelir artttkga bireylerin artan
gelirlerinin daha az bir kismum titketip gittikce daha fazla bir kisrini tasarraf
edecekleri digiincesi; A. Hansen gibi ban iktisatgilan, uzon dénemli bir
ekonomik durgunluga (secular stagnation) dogru gidilebilecegi yénimde ciddi -
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endigelere yoneitmgﬂr Iste Keynes sonrast tiketim -;:ahsmalarmm ana konusu
“titketim sorunu” ya da “tiketim bulmacasy” {consumption puzzle) ads verilen bu
sorura ¢Ozmekiir,

Konuyla ilgili Kuzets’in calismast dahil hemen tim ¢alismalarm
bulgulanna gore, kesitli (cross-séction) veri ile kisa ddnem zaman serisi
kullanilarak yapilan cahsmalar Keynes'in MGH ni dogrularken, uzan dénemli
zaman  serisi  kullamlarak  yaptlan  ¢abgmalar MGHnin  iddialarm
doBrulamamustir. Buna gore, kisa dénem titketim fonksiyonu istatistiki olarak
pozitif bir sabit terime (otonom titketim harcamalar, Cq) sahip ve orijinin biraz
yukansinda bir yerden dikey ekseni keserken, wzun démem tiketim
fonkstyonunun béyle bir sabit terimi yoktur. Buna baflt olarak, kisa dénem
tiketim fonkstyonunda APC, MPC’den daha bityilk, ama giderek azaliken, uzun
donemde gelir artttkga APC'deki azalma devam edecek ve MPC’yve
yaklagacakuir. Sonug olarak, uzun dénem tiketim fonksiyonu boyunca MPC,
APC’ye esit olacak (MPC = APC = efim) ve hem APC hem de MPC, dogru
boyunca her gelir diizeyinde sabit kalacaktir. Dolayisiyla, burada su sonuca .
vanifabilir: Keynezyen MGH lkisa ddnem titketim fonksiyonunu iyi aciklarken,
uzun dénem tilketim fonksiyonunu agiklayamamaldadir (Bu konuda daha genig
bir tartigma igin bakmiz: Evans, 1969). Sekil 1, vukarida anlatilanian dzetler
nitelilktedir,

Kuznets’den baska, kisa ve wzun dénem tilketim fonksiyonlari iizerinde
altsan bir iktisatgr da A. Srnithies’dir. Hatirlanacagy gibi, Keynes’e gére reel
kullandabilir gelir artarken, difer kosullar sabit kalmak kosulu ile ortalama
tiketim egilimi dugmekte idi. Ancak, Smithies’s gore kentlesme olgusu, Vasam
standardmm defigmest ve servetteki defismeler gibi diger kosullar sabit degildir. -
Bu kogullardaki degismeler, reel kullandabilir gelir artarken, uzun dénemde
ortalama tikketim efiliminin distging engelleyecek ve titketim fonksiyonunu
yeterince yukari kaydiracaktir (Parasiz, 1993, s. 84).

— Uzin dliuem tiketim
_% fonksiyome
~
e =}
2
e |
Fra-a
Eosa dbnem titketim
Fonlksiyomn
q

adr (1)

Sekil 1: Kisa ve Uzun Donem Tiketim Fonksiyonlan
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6. Nishi Gelir Hipotezi (NGH)

James Duesenberry tarafindan ortaya atilan Nisbi Gelir Hipotezi (Relative
Income Hypothesis), iki temel varsaym Uzenne bina edilmistir: Binngi
varsayuna gore thketiciler, mutlak tiketim sevivelerinden daha ¢ok nitfusun geri
kalanma oranla yaptiklan tilketimlerine Gnem verirler Bu anlamda bireysel
faydanm artmas: da, kisinin tiketiminin, iginde yasadig1 toplumun ortalamasma
oranla ne kadar arthiing bagh olacaktir.

~ Gorildugi gibi, bu modelde “gelir dagilimi” son derece dnemli bir
belirleyici unsur olarak karsimiza gikmaktadir. Ciinki birey titketimini o toplum
1gerisindeki  gelir dagiimmda nereye ditstiifine bakarak ayarlayacaktir, Bu
ayarlamayt yaparken de, hep toplumun standart ortalama titketim ditzeyini esas
kabul edecektir. Gelir diizeyi ne olursa olsun, kendisini hep bu standarda gére
“ayarlamaya cahsacaktir. Ornegin, efer toplumsal ortslamanm altinda bir gelire
sahipse, bulundugu gelir ditzeyine gore daha yitksek bir ortalama tiketime (C/Y)
gore kendisini ayarlayacak; ortalamanm fizerinde ise, o gelir dilzeyine gore disiik
bir ortalama tiiketim diizeyine gore kendisini ayarlayacakitr. Bunun dogal sonucu
olaralc da, (C/Y)’nin uzun dénemde degigmezligi s6z konusu olacaktir, Insanlarm
ya da ailelerin tiketim davramslarmm, difer insanlarm ya da ailelerin tiketim
davranislanna  bagh  olmasi durumuna, Duesenberry “gosteris  etkisi”
{demonstration effect) demistir.

Ikinci varsayun ise, kisilerin veya ailelerin tiketim davramglarmm
sireklilik gosterdigini ve aliskanhik (babitual) arzettifini ifade eder. Buna gore,
belirli bir yasam standardina aligudiktan sonra, gelir diisse de ayni titketim kahb
devam eftiritmeve g¢ahsihir. Buna, tiketim davransglarinm ~ “tersine
déndirillemeztifi” (irreversibility) denir. NGH ne gore, bugiinki tiketim sadece
bugiinkd gelir diizeyme degil, aym: zamanda Sneceki donemlerde elde edilen gelire
de baghdir. Boyle olunca, uzun donem C/Y oramt da fazla degismeyecektir.

Duesenberry’e gére, imsanlar onceki yagam standartlanm  siirdiirmek
isteyeceklerinden, gelir dizeyinin dilgtign resesyonist durumlarda C/Y orani
yikselecektit. Ancak, gelir artarken titketim de artacaktir iste, kisa dénem
tiketim fonksiyonunun gelir diigerken gelirden daha az gerilemesi (asaf
kaymamas), gelir artarken ise artmasi durwmuona “zemberek etkisi” (ratchet
effect) ads verilir (Brown, 1988, s. 1745

Ducsenberry’nin NGH agagidaki fonksiyonla gosterilebilir -
CIY= 3+ bIY/Yy): b<0 . (4)
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Yh, bir onceki- en yuksek gelir diizeyini gostemekte&u Resesyon
doneminde Y<Yh, dolayistyla (Y/Yjp)<1 olacagmdan, C/Y oramt yukselecektu
Diger yandan, ekonominin genigleme déneminde Y>Yh, ' vani (Y Yh)>1
olacagindan, C/Y oram (APC) uzun dénem ortalamasinm attma duseceknr
Buradan hareketle, NGH'ne gére orjinden gegen umm ddnem titketim
fonksiyorunun ortalama titketim egilimi, marjinal titketim egilimine esit olacaktir
ve uzmn dénemde her ikisi de tim gelir ditzeyleri igin sabit kalacaktir (bakmiz
Seldl 13

Bitan bu onemli katkilarna ragmen, NGH’nin de pratik olarak tagidiss
baz eksiklikler vardir. Bunlardan birincisi, “nisbi gelir” gibi pek de rasyonel
olmayan ve fayda maksimizasyonundan hareket etmeven bir yaklasimm tercih
ediimesidir (Brown, 1988, s. 175). Ikinci eksiklik, gelir ve tiketimin her zaman
ayn yénde degistiginin ddia edilmesidir. Oysa, bunlar gimliik hayatta her.zdman
boyle olmayabilir, Ugtincit bir eksiklik de, titketim davramuglannin  tersine
déndiiritlemez oldugunun varsayilmasidir ki, yine gimlik hayatta bunun genel .
egilimi ne kadar yansittifi tartisdabilic bir konudur. Son bir eksiklik de, diger
bazi modern titketim fonksiyonu teorileri igin cok énemli kabul edilén servet’“
kavrammm icerilmemis olmasidir.

7. Yagam Boyu (relir Hipotezi (YGH)

Ando Ve Modigliani (1963), ve Modigliani ve Brumberg {1955) tarafindan
ortaya atilan Yagam Boyu Gelir Hipotezi (The Life-Cycle Hypothesis), ksa
dénemden ziyade bireyin tiim yagamu boyunca faydasmi optimize etmesi
diigimcesinden harcket eder (Houthakker, 1987). Bu hipoteze gore, tipik bir -
bireym elde edecegi gelir akumy, nisbeten yasammm itk ve sen yillarmda diigiik,
orta yillarmda ise yiiksektir. Bagka bir deyigle, bireyin ilk ve son yillannda
verimiilifi diigik, orta yaslarinda ise daba yiiksektir. Buna gbre birey yasami
boyunca agadi yukar sabit (belki birazeik yitkselen belirli) bir titketim seviyesini
devam ettirmeyi bekler. Ancak, Branson (1976)'m da belirttigi gibi, bu hipotezde
belirli bir bitge kasitlamasi séz konusudur. Buna gére, bireyin toplam tiketim
harcamalarmm bugiinki net degeri, o bireyin toplam gelirinin buginki degerml
asmayacaktir. Yani, yasam boyu tiketim yasam boyu gelire esit olacaktir: '

Z S S Z 1
t 1
S+t (1 ) ©
Burada T bireyin beklenen émriinit, ¥ yasamu boyunca gehr akmmmi ve C
de titketim seviyesini gostermeldedir.
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YGH'ne gére birey yasammm ilk yiflarmda gelir dizeyi yetersiz oldugn
icin “net borgly” durnmundadir, Orta yaslarmda artan geliri  sayesinde
tiketiminden arta kalan ksmi tasarruf eder ve bu tasarrufim bir kismu ile daha
Onceki (cahigmaya basglamadan 6nceki dénemde) yapmis oldufu borglanmi gert
oder ve kalan kismuni da, emekiilik sonrast yasamin devam ettirebilmesi igin
saklar. Hayatnm son yillannda (yani emeklilik sonrasi dénemde) ise, bireyin
menfi tasarrufu (dissaving) sdz komusudur, orta yaslarmda biriktirdigr ile
tiketimini kargdar. Buraya kadar anlatilanlardan hareketle, YGH'ne gére
nifusun yas yapisimn tiiketim harcamalanmin belirlenmesinde dnemli bir faktar
oldugu rahatlikia sbylenebilir. Efer bu teori dogru ise, kesitli veri kullanilarak
yapiacak bir cahgma sonucunda, ortalamna tiketim eBiliminin gelir arttikca
dagtiigh gorilecektir,

. Aslinda YGH bireysel tiiketicinin fayda fonksiyonunu esas alir. $éyle ki;
bireyin faydas, onun simdiki ve gelecek dénemdeki toplam tiketiminin bir
fonksiyonudur. Diger taraftan bireyin tiketimi (faydasz), o bireyin kaynaklan ile
stmrhidir. Bireyin toplam kaynaklan ise, onun serveti ile beklenen gelirinden
ibarettir. Bu noktadan hareketle, Mankiw (1992)’vi takip ederek asafdaki
denkiemler yazilabilir:

S =W+ (R#Y) ()

Burada S bireyin yagam boyu kaynaklarmi, W (baslangictaki) sérveti, R
beklenen galigma yillarmi, Y beklenen gelini, ve R*Y yagam boyu gelin temsil
etmektedir. Bu kiginin tiketim fonksiyonu su sekilde yazlabilir:

C= (/DWW + ®R/TY (7)

Burada; T bireyin ne kadar daha yagamayt umdugunu gostermektedir>,
Son olarak da ekonominin tiketim fonksiyonu asagidaki gibi yazlabilir

C=aW+bY ., (8)

Burada da a servetin marjinal titketim egilimini, b ise gelirin (¢zellikle de
emek gelirinin) marjinal tiketim efilimini gostermektedir. Buradan da
anfagiacagy gibi tiketim iki fakidre baglidir: Servet ve gelir. Ancak, YGH'ne
gore kisa donemde servette Gnemli bir degisiklik olmayacafndan, tiketim
fonksiyommun efimi biyik dlgiide gelirin marjinal titketim efilimine goire
degigecektir. Bu anlamda asaliz, Keynesgil kisa dénem tiketim fonksiyonuna
benzemektedir. Uzm donemde ise, servetteki artisa baglt olarak tiketim
fonkstyonu yukan kayacaktir {artacaktir).
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Houthakker (1987)’e gére YGH Engel sgrisini de stkileyectk' ve'buradan
hareketle, tfiketim harcamalarini gelic diizeyi ile iligkilendirecektir. -Bu ‘son
duruma gére, nifusun gelir dagdimu, tiketim harcamalarim etkﬂeyen chger
Snemli bir faktér olarak karsuniza Q;Lkmaktadlr - :

YGH'nin sonuglanna gore, iktisat pohtlkam agismdan o]aya bakxlchgmda
gelir dagiunnm ve nifusun yas yapismmn tiketim harcamalarmu belirlemede gok
énemli iki faktor oldugu goridmektedii. Dolayistyla, iktisat politikas: acisindan,
tilketirn harcamalan bir deBisken olarak kullanimak 3stend1gmde bu iki faktor
dnemli hale geimektedir

Yine bu hipotezin sonuglarma bakildiginda, énceki yaklagimlara getirdigi
baz katlalarm altmy ¢izmek gerekir. Bunlardan birincisi, YGH nin bireyin fayda
maksimizasyonu davrani fizerine bina edildigi; ikincisi, servetin agik bir bicimde
tilketim modeline dahil edilmes: (Brown, 1988, s. 177), ve nthayet, niifusun yag
yapisiom onemli belirleyici bir faktdr oldufunun belitilmesidir.

Bircok olumis katkdlarina karsm, bu yaklagimm baz sorunlant da
beraberinde tagmmalktadir: (1) Herseyden dnce, geng bireyler tiketim diizeylerini
belirlerken, gelecekte ne kadar gelir elde edeceklerine dair saghidi bir beklentiye
sahip degillerse ve ¢aligmaya baslamadan oOnceki tiiketimleri ile gergeklesen
gelirleri arasindaki fark artryorsa, teorinin pratik degeri azalacaktir. (2) Yine,
birevlerm yaghlik doénemlerinde {(emeklilik somrasi villaninda) hi¢ tasarruf
etmeyeceklert varsayilmigtir. Oysa baz insanlar, &zellikle ild nedenden dolay,
yashlik dénemlerinde de tasarruf stmeye devam edebilirler (Mankiw, 1992, s.
412): Bunlardan birincisi, bir kasum insanlann daha uzun s@re yasamawy
beklemeleri ve yagamlanmmn daha sonraki yillan igin emeklilik sonrasmda da bir
miktar iltiyati tasarrufia bulunmalandir (precautionary saving). Ikinci bir neden
de, msanlarin servetierinin  bir kismmu  kendilerinden sonraki nesillere
(¢ocuklarmna) “miras” olarak birakmak istemeleridir. (3) Son olarak da, teorinin
temelinde yatan “yasam boyu (beklenen) gelir”in 6lgiilebilmesinin hayli zor
olusu, teorivle ilgilt uygulamada karsilagtlan bir diger énemli sorundur

YGH'nin 1srarla insanlarin esas olarak emeklilik donemmdeiq tliketimini
karsilamak icin  tasarrufta  buiunduklan varsayimma karsm,  tiketim
fonksiyonuyla ilgili son ¢aligmalar, insanlarm genel olarak tasarruflaring
kendilerinden sonraki nesillerine bir miktar servet (miras) birakmak igin
yaptiklan sonucuna . varmigtir. (Kotlikoff ve Summers, 1981). Ayrica, son
zamanlarda yapian baz caligmalarda, yvagh nitfusun gen¢ nifusa kiyasla
gelirinden daha fazla bir kismin tasarruf ettigi yolunda bulgular elde edilmistir
* (Dombush ve Fischer, 1990, s. 274). Bir difer yeni ¢aligma ise, konuyun hem
mikro hem de makro veriler kullanarak incelemis ve ulastifi sonug iki agidan da
. farkh colmugtur. Buna gore, mikro (hanehalky) veri-ile ulaglan sonugta, yagh
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niifusun hep biriken tasarrufu kullanan olmadigi ortaya ¢ikarken; makro veri ile
ulastlan sonucta, genis bir vash nidfusun oldufu durumda tasarruf oranmin
dastiii ortaya ¢iknistir. Difer tarafian, geng nifusun tasarruf oranimu
‘belirlemede bir nceki donemden kendisine ne kadar miras kaldigi, énemli bir
faktér olmaktadir (Weil, 1994, 5. 55).

" & Siirekli Gelir Hipotezi (SGH)

. Milton Friedman'm Stirekli Gelir Hipotezi (Permanent Income Hypothests)
de bireysel tiketicinin fayda maksimizasyonm varsayumuyla baglar. Friedman’a
gére cari gelir {current income, Y), siirekli gelir (permanent income, YP) ve
-gecici gelirin (transitory income, YT) bir toplam olarak kabul edilir;

Y=Yp+ YT (9)

Sturekli gelir, gelirin, insanlarn gelecekte devam edecegini bekledigi
kismdir ve ortalama geliri temsil eder. Gegici gelir ise, gelirin insanlarm
devamlilifm beklemedigt kismudir ve ortalama gelirden rastgele bir sapmayi,
vani, Yp etrafindali gecici dalgalanmalan ifade eder (Manlaw, 1992, s. 414;
Branson, 1976, s. 201). Gegici gelirin aldig defer negatif, pozitif va da sifir
olabilir. Omegin, bir is¢inin ya da memurun emedi karstligmda aldig aylik gelird,
sirekli gelirdir. Diger taraffan, 6megin, herhangibir kiginin Millt Piyango
bilstinden kazandifn para veya Spor Toto, Spor Loto gibi sans oyunlarndan
kazandif paralar ile beklenilmedik bir &dilden aldigs paralar ise, kisinin gegici
geliri olarak kabul edilir. Teknik bir deyimle, Branson (1976)’a gore sirekli
gelir, sabit uzun donem reel faiz haddi (veya getiri oram) r ile, toplam gelir
akummim bugiinkii degerini ifade eden servetm (Wpy) carpimt ile elde edilebitir:

Yp=1+Wpy | (10)

Yukandaki analize gtre, belirli bir donemdeki toplam tiketim (C) de,
sirekli tiketim {permanent consumption, Cp) ile gecici tiketimin (transitory
consumption, CT) toplamindan ibaret olacaktir:

c=Cp+CT | ' an

1 ~ Yine burada CT, negatif, pozitif ya da sifir defer alabilir ve Cp etrafindaki
rastgele sapmalart ifade eder.

7 Friedman'm SGH'ne dayalf titketim modelinin gegerliligi, dort temel
" yarsayuna dayanir (Braoson, 1976, s. 201). Binnci varsaymm, Yp ile YT
arasimda bir korelasyonun olmadigadir. Aymi zamanda, bireyler arasmda da Yp
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ile Y'7’nin kovaryans: sifirdir; yani, Kov(Yp, Y1) = 0. Ikinci varsaymm, Cp ile
Cr arasmda bir korelasyonun olmadifidir; Kow(Cp, C1) =0, Uguncu varsayim
ise, Y1 ile C71 . arasinda . bir: korelasyonun olmadlgldlr Dolaylmyla YT ’de_"
meydana pelecek herhang: bir olast degigmenin, bireyin- tuketlrm iizerinde buyuk
bir etkisi yoktur, yani, Kov (YT, CT) = 0. {lk ii¢ varsayimdan anlagilan, gefir ve
tiketimin, sirekli ve gegici olarak aynimakta oldugu ve {i¢ varsaynnda da
belirtildigi gibi birbirinden bagimsiz bulundufudur. Dérdinci varsayim da, son
ki varsayimdan harcketle, bireyin tiikketiminin “siiFekli gelirine bagh -olarak
defiisecefini belirtmektedir. Cinki, birey Yp’sini “harcarken, YT sini daha cok
pelecekfeki tiketimi igin tasarrufta bulunacaktir (Mankiw, 1992, 's. “415).

Yukanda anlatilanlarm iignda, SGH'ne gére bireyin titketim fonksiyonu,

siirekdi gelirin bir fonksiyonu olarak asagidaki gibi yazlabilir:

C=aYp [ )

Friedman’a gore, ortalama olarak C, Cp‘ye esit olacagndan, yukandam
fonksiyoneti iligki su sekilde de yaalabilir:

Cp=fYp) (13)
Cinki, Cp, YPp'ye oransaldrr.

Bu durumda, Friedman’a gore “tiketim bulmacast” da ¢6zillmiig olacaktir,
Cinkii bulmacanin nedeni, Keynes’in yaptigi gibi (ki, cari geliri- kullanmgtir),
tiketimi yanlig bir gelirin fonksiyonu olarak tamimlamaktir. Friedmanm uzun
donemli analizine gore, Yp fazla defismeyecegi icin, ortalama tiketim efilimi (ki
burada Cp/Yp ile temsil edilebilir) de fazla defismeyecek, sabit kalacaktir.
Goritldisgh gibi, bu modelde de uzun donem tiketim fonksiyonu orijinden geger
ve sabit terim sifira esit olacaktir, Bu, aymt zamanda uzun dénem ortalama
tiiketim eiliminim istikrarhiligi varsayimi igin de gereklidir.

SGH'ni, sonuglan itibariyle YGH ile karsilasirmak gerekirse, her iki
modelin de bir konuda ayni sonuca vardikdan goriliir; Ortalama titketim egilimi
uzun donemde marjinal tiketim efilimine esit olacak, dolayisiyla tiketim
bulmacas1 uzun donemde ¢dzillecektir. Aralanndaki temel farkliliklar ise, su
sekilde smiflandinlabilir: (1) SGH ne gore iki gelir grubu vardir; siirekli gelir ve
gegici gelir. Ancak, vzun dénemde tiketimi belirleyen csas gelir grubu stirekdi
gelirdir (Yp). YGH ise, tiketim harcamalaruu belirleyen iki fakiorii, servet (W)
ve emek geliri (Y) olarak agiklar. (2) Tiketimin belirleyicileri olarak, YGH nin

-ele aldify iki degisken (W ve Y), SGH nin ele aldigy iki degigkene (Yp ve YT)
- gbre daha 1yl gdézlemlenebilir ve olgiilebilir olduklarn igin, ekonometrik tahminiere

daha uygundur.: (3) SGH’nde- servet, siirekli: gelirinin: bir belirleyicisi.olarak usti
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kapali bicimde modele dahil edilirken, YGH’nde agik bir bigimde modelde yerini
alir. (5) Son olarak, SGH’nde tasarruflar miras birakmanin bir mottfi olarak ele
almirken, YGH nde tasarruf, geng tasarrufcu nitfusun ve genig anlamda servetin
bir fonksivonu olarak ele almir.

Bu nedenlerden dolayr, Ando ve Modighiani YGH'nin, Friedman'mn
SGH'ne gére dzelikle ekonometrik galigmalar balkimmdan daha tatmin edic
oldugu sbylenebilir. Bummla birlikte, her iki hipotez de “likidite kasitlamalar™m
dikkate almama konusunda aym eksiklige sahiptirler. Bu da, kullanim agismdan,
analitik olarak cari gelirin sirekli gelirden daha ¢ok tercth edilmesine yol
agmaktadir (Houthakker, 1987). '

Yine de, bu iki model birbirinin tamamlayicist olarak géritlebilir. Zaten,

YGH bir anlamda SGH'nin degisik bir agiklama bigimi olarak kabul ediiebilir.
 Soyle ki, SGH'ndeki yitksek siirekli gelires sahip niifus, YGH nde orta yag nifus
olarak; SGH’ ndeki diisitk siirekli gelire sahip niifus da, YGH ndeki yagh niifus
olarak ditgimitlebilir.

‘9. Birlesik Veri Kaynaidar: (BVK) Modeli

Eckstein (19%3) tarafindan one sirilen Birlesik Veri Kaynaklan (BVK)
modelinde [The Data Resources Incorporated (DRI) modelj, beklenen riskler ile
gelir ve kigisel sermaye tedariki, titketim teorisine dahil edilmigtir. Bu modelde
beklentiler, dogrudan dogruva Tuketici Hissi Endeksi [The Consamer Sentiment
Index (CSY)] olarak titketici davramg anketlerinden hareketle dlgiilebilir. Burada,

CSI = {(istihdamdaki dért ¢eyreklik -bir yillik- defisme, petrol fiyatlan,
maas tizerinden alman vergi oranlan, ve borsa ditzeyi), (G aylik
enflasyon orani, hazine bonosu faiz oranlanmn diizeyi ve tam
istihdam ag1g1}}.

BVK modelinde tiketici sektorii pek istikrarh degildir. Bu modelde
titketici, riskten sakinan (risk-aversed} ve cekingen olarak kabul edilir.
Tiketicinin, petrol soklar, savaglar, politik zorluklar ve finansal ve fiziksel stok
pozisyonlart ‘gibi ekonomik ve politik ¢evredeki belirsizliklerle karsi karsiya
oldugu varsayirr, Bu faktorler, titketiciyl kisa donem defismelere kars: oldukga

“hizhh  hareket etmeve vyoneltit. Bundan dolay, tiiketim harcamalarmmn
“ belirlenmesinde titketicinin giiveni (consumer confidence} Snemli bir faktor
olarak kabul edilir. Modelin istikrarsizhgmin bir kismi, denklemler arasindaki
sipirlamalarin dikkate abnmamasindan kaynaklanmaktadir; dayamikh, dayaniksiz
ve hizmet tilketim harcamalan toplam harcamalarla smurlandinlmigtir. Oysa
bunlar, daha agik olarak esanli denkiemler yardimivla ¢ozilebilirdi.
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10. Kaldor Hipotezi (KH)

Nicholas Kaldor4 tarafindan geligtirilen bu hipoteze gore, toplum ki smfa
ya da kasta (caste) aynhr: Isciler (cahisanlar) ve kapitalistler (sermayedarlar).
Isgiler, gelirlerinin tamammu emekten (WA) elde ederken, kapitalistler tim
gelirlerini mitlkiyetten (propetty, P} elde ederler. Buna gore toplam gelir.de, emek
geliri (WA) ile mitlkiyet gelirinin (P) toplamindan ibaret olacaktir. o

Y=WA+P a8

Iscilerin emekleriyle elde ettikleri gelirlerinin ortalama tiketim eSilmi,
kapitalistlerin  miilkiyetlerinden elde ettikleri gelirlerinin ortalama titkettm
cgilimine gére daha yiksektir (APCWA>APCP). Bu modelde tiketim
fonksiyonu su sekilde yazilabilir:

C=aWA+bp; 0<b<1 ve a>b ' (15)
Her iki tarafi Y ile bélersek:
CHY= a(WA/X} + b(P/Y)y ' ' (16)
WA=Y-P ise;
C/Y= a{ (Y-PYY}+ bIY) | | o an
CrY= a+{b-a)(P/Y) S U8

~ Son denklemde de goriildigi gibi, bu modelde ortalama tiketim egilimi
geliin WA ve P arasinda nasit bolisildigine baghdir. Ortalama tiketim egilimi,
P/Y oram ile negatif bir iliskiye sahiptic. Cimkd, varsayim geregi (a>b)'dir. Ru
modelin en ayirdedici ozelligi, tiketimi bu sekilde “fonksiyonel gelir daglumr”
agisindan incelemesidir, Ancak, modelin tasidign baz sorunlar da vardur. Omegin,

ekonomiyi iggiler ve sermayedarlar diye ild kompartimana ayirmak, uygulama

agisindan her zaman saglikh sonug vermeyebilir, Cinkd, is¢i konumundaki kisiler
zamanla bir tir sermayedar konumuna gegebilirfer. Difer taraftan, titketimin
biyilik olgide fonksiyonel gelir dafihmmna bagh olarak gelistifinin kabul
editmesiyle, hikiimetler icin en zor ve uzun zaman alacak olan gelir dagilimmm
dazeltilmesi konusu gindeme gelmektedir Bu ise, politik acidan bir cok
giglitkler tagimaktadir.

11. Wharton Modeli (WM}

Tiketimi dayamikli v dayaniksiz mallar fiketimi ile hicimet tiketimi
seklinde lasimlara aywarak (disaggregation) incelemek, tiketim fonksiyonunu
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belirleyen depiskenleri daha iyi anlamak agismdan oldukga yararl ve gerekli bir
yéntemdir. Analiz, bu durumda faiz orani gibi dnemli degiskenlerin degisik
titketim bilesenler: Gzerindela etkileri daha Iyt anlagilabilecefi icin, daha tatmin
edici olacaktr. Bu baglamda Wharton Medeli (McCarthy, 1972) &nceki
versivommda, tiketim fonksiyonunu otomobil tiketimi, otomobil dignda
dayanikh mallar tiketimi de, dayaniksiz mallar ve hizmetler i¢in biregik bir
tiketim fonksiyonu seklinde kisumlara ayirnustt. Daha sonraki verstyonunda ise
model, ficlneit denklemi daha ileri bir ayrigmaya tabi tutarak, dayaniksiz
mallarla hizmetler icin yapilan titketim harcamalarmt ayn ayn ¢le almak
surefivie daha ileri bir npoktaya gelmigtir, Ayrca bu modelde, tiketim
fonksiyonunun beliflenmesinde (spesifikasyonunda) transfer ve transfer olmayan
gelir de ayn ayn dikkate almmistir. Bundan baska, farkh titketim maddeleri igin
tiiketicilerm zeviande meydana gelen degtsmeien de kapsamasi igin, bir zaman
trendi de.modele katihmigtir.

Wharton Modeli, adeta bir kisa denem kestirim {forecasting) aracidhr.
Likidite pozisyonundaki defismeler, lasa donem tasarruf oranmi etkileyen en
Gnemli servet faktbrii olarak gdriiliv. Tiketici davranism: veya bekleyigini
etkileyen igsizlik orant da, modeli daha da gelistirmek i¢in dahil edilen dneml bir
fakiér olarak gonilir. Aynca, davamkh tiketim mallari denklemt igin, sika
parayla (tight money) alakah kisa ve uzun dénem faiz oranlan arasindaki agigm
dlciimleri de modele dahil edilmistir. Canka siki paranm, hem titketim kararlanm
ve hem de stoklan finanse etmek igin acentalarin (dealers) giiclinii stkilemesi s6z
konusudur.

12. Fair Modeli (FAM)

Fair Modeli'nin {1984) en belirgin 6zelliklerinden birisi, tiiketimi G¢ gruba
ayrrarak incelemesidir: Dayanikli mallarm tiketimi, dayaniksiz matlarn tiketimi
ve hizmetlerm tiiketimi. Bu gekilde tiiketim harcamalamni G¢ gruba ayirarak
incelemekle, tiketimi agiklayan degiskenler daha iyi anlaglabilir. Ancak, bu
kadar ilenn bir admim atmasma rafmen, Fairr Modelinde fic ayn tiketim
denkleminin birbirine  bagmliliklanm anlamak i¢in es-anli (simultaneous)
teknikler kullanilmamustir. Omegin, kisa vadeli faiz oranlannm, hizmetlerin ve
dayaniksiz mallarmn tiketimi Gzerinde énemli bir etkiye sahip olmas: beklenirken,
dayamikli mallarm tiketimi iizerinde dabha az bit etkive sahip olmas
beklenebilirdi. Difer taraftan, uzan dénem faiz oranlarmm dayanikh mallann
titketimi #tzernnde Onemli bir etkive sahip olmast beklemirken, hizmetlenn ve
dayaniksiz mallarin  tiketimi Uzerinde daha az bir etkive sahip olmasi
beklenebilirdi. Fair'in sonucglan, bu beklentiyi destekler niteliktedir. Yine,
basglangic servet deferi katsayismin dayanikh mallar dorummnda daha bityiik
¢liamast beldenirdi. Ciinidi, dayanikli mallar genellikle daha pabalidirlar ve birey,
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o mall satim almak igin deha Gnceden birikiirdigl servetine de gereksinim
duyabilir. Fair Modeli, bu beklemivi de dogrular niteliktedir. Fair Modeli'nin
ikinci ayirdedici 6zelligi ise, her tiketim denklemini kend: ilgili ve ilgisiz fiyat
deflatérlerinin bir fonksiyonu olarak ele almasidir-.

Yukaridaki agiklamalardan da anlagilabilécegi gibi, Fair'in titketim
modelinde Gi¢ temel agiklayict degisken vardiwr. Bunlardan birincisi, baslangig
servet defert; ikincisi, vergl sonrast kisa vadeli ve uzan vadeli faiz oranlan (hem
nominal hem reel); ve Gglinciisii, vergi sonrast Gicret haddidir. Birinci ve Giginci
degiskenlerin harcarmalar izerindeld etkisi pozitif olurken, ikinci faitérin etkisi
nepgafif cikmstir. .

Fair'in tiketim modeli, “servet”i énemli bir degisken olarak dahil ettigi
i, daha gok Yasam Boyu Gelir Hipotezine benzemektedir. Cimidi, YOH nde
agiklayicl degisken olarak ver alan resl servet (W), Fair Modelinde yukanda
bahsedilen birinci defiskene karsibk gelirken; YGH’ndekd emek gelini (Y) de
burada tigiincii degisken olan vergi sonras: icret haddine kargilik géhnektedé.r.

Fair Modeli’'nin, “likidite kisitlamast” problemi hala ¢dziilememis olarak
kalsa da, modele gecikmeli bir titketim degiskeni katmak suretiyle Friedman'm
Surekli Gelir Hipotezi'ni de kapsadifit soylenebilir. Bu model, aynica ticret haddi
ile vas yapist arasmdaki dliskiyi de arastinr. Buma gére Geret haddi, nisbeten
yitksek orta yash niifusa sahip bir toplumda, nisbeten diisiik crta yash nifusa
sahip bir toplumdan daha yiksek olacaktir. Buna ilave olarak Fair, emek
pivasasiyla ve emek-disi gelirle ilgili bir dengesizlik modeli de kullanmugtir.
Bitin bu sovlenenlerden hareketle, Fair Modelinin, YGHnin geligtinilmis. bir
formu oldufu sdylenebilit. Ancak, Fair’in tiketim modeli de, ekonomstrik
tahminleme strecinde es-anli denklem teknikierini kullanmadif igin, istenilen
diizeyde tatmin edici sonuglarin alnmas: bakimmdan yeterli olamamigtir.

13. Bir Model Onerisi

-~ Bu bélimde, yukanda anlatldanlara ek olarak bir model dmerisi yer
alacaktir. Bu model, Dének, Amin ve Norsworthy (1996)'yva dayanmaktadir.
Modelde titketim harcamalan, tipkt Fair modelinde oldugu gibi, dayanikly mallar
tiketimi, dayamksiz mallar titketimi ve hizmet titketimi diye ii¢ gruba aynlarak
analiz edilmektédir. Ancak, Fair modelinin aksine, burada kisimlara ayrimis
titketim fonksiyonu, transandantal logaritmik (translog) dolaylt fayda fonksiyonu
kullantlarak es-anht olarak tahmin edilmektedir. Bu modelde, tiim mallara yapilan
toplam tiketim harcamalan asagidaki denklem kullanilarak tahmin edilmistir:
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INE = 8p + Zgbein Py + 1/2 ZoZp bapin Pan Pg + byln Y +
Ty Doy in Pan Y + 1/2by N2 Y + by Inr + Iy bar th Pglnr +
12 by 21 + Tk ok In K + 12 Ly o tn Ko L+ ZoZk Cak In Pen K+

IO nKinY + I M KinT

Burada E tiim mallara yapiian toplam harcamatan, P mallarmn fivating, Y
geliri, 1 faiz haddmi, K ve L harcamalan etkileyen difer faktdrieri, bu modelde
titketicilerin yas yapisim ve gelir dagihmim ifade eder. ag, by, byy, br, byr
skalarlan, by, bay, bar, ¢k, cak. Cky, ckr katsayilann vektérlerini, ve bop ve
¢kl katsaydarn matrisierini gosterir.

Buradan hareketle, daha sonra dégisik kisitlamalar altinda tiiketicilerin
biitge payt denklemleri, oradan da herbir grup tiikketim igin talep denklemleri
tiiretilmis ve hesaplanmistir. Son olarak da, Allen Kismi Tkame Elastikiyetleri ve
taiebin kendi §z ve capraz elastikiyetleri hesaplanmugtir,

. Test edilmesi digimillen hipotez ise, gelir dagihmi ve yas yapismn
yukanda belirtilen @i¢ grup tiketim harcamasi {izerinde &neml bir etkisinin
olmadifdir. Servet etkisi ve tasarmriflar modelin dismda thutulmus ve iicretler
yerine vergi sonrast gelir kullamibmistir. Modelde, tikketim harcamalan ile gelir
dagilimn ve yag yapist arasmdaki iliski analiz edifirken, aym zamanda kesith veri
knllamlarak Yasam Boyu Gelir Hipotezinin ve bir anlamda da Siirekli Gelir
‘Hipotezimin sonuglarinin anlamifhif test edilmistir.

Modelin oén (teorik) beldentisi, yiiksek gelir gruplan ve geng vas
gruplarindaki bireylerin dayamikh mallara yapacaklan tiketim harcamalarmin
daha yiiksek olacaf yOniindedir. Bunun ekonomik nedeni ise, yitksek gelir
gruplannun, diigiik gelir gruplanna keyasla temel gereksinimlerini karsladiktan
sonra, dayanikli mallara harcamak fizere ellerinde daha fazla bir gelirin
kabmastdir. Diger taraftan, dayamikh tiketim mallarma yapilan harcamalar bir
. tiilr yatirum harcamas: sayilabilecefinden, genc niifusla karsilastinldiginda yash
niifusen, hayatlarmn sonuna dogru yaklastiega bu (dayamkl) mallan satm alma
efilimleri giderek azalacaktir. Son olarak, faiz oranmin dayanikdi tiketim
mallarma yapilacak harcamalan olumsuz etkilemesi beklenebilir.

Caligmanin sonunda, gelir dagilmmmn ¢ ayn titketim grubu {izerinde de
son derece omemli bir etkiye sahip oldufu gorilmistir. Dayanikh titketim
mallarma yapilan harcamalar, geng ve yiksek gelir grubuna sahip bireyler igin
daha yuksek gikrusttr. Ayrica, faiz oranlarmmn dayanikh titketim mallan talebini
olumsuz ybnde etkiledifi goriimigstir. Son olarak, gofu gelir grubu icin
dayanikli tiketim mallan ile hizmetlerin birbirini ikame ettifi, ancak dayanikl ve
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dayaniksiz titketim mallar: ile, davaniksiz tuketlm mallan ve hmneﬂenn blrbmm
tamamlar mtehkte oidugu bujunmugtur

4. Sonug ve Degerlendirme

. Tiketim harcamalari, her ekonomide GSMH nin ¢ok biyiik bir kismimna
kargﬂik gelir. Bu aqidan, bir ilkenin GSMH smm bityik lasmm ifade eden
harcamalarin dikkatle izlenmesi ve incelenmesi, o iilkenin iktisat politikasmm
yuritilmesinde kaqmlmaz bir zonmlulukiur.  Diger taraftan, tiketim
harcamalan izlenen istikrar politikas: agisindan da gok dnembidir. Clinkit, pratikte
tikketim harcamalarmin GSMH’nin harcama kalemlerinin (ve hele yatirim
harcamalart ile kargilastinildifinda) en istikrarh unsuru oldupu géritir. Bu da,
ekonominin istikraninm saglanmast agisndan titketim harcamalannm istikrarmmn
saglanmasiin ne derece dnemli oldufunu pésterir Zaten belli bash titketim
modelleri de bu sdylemi dogrular niteliktedir. Omegin, NGH, YGH, SGH ve KH,
hep tiiketimin gelirin istikrarl: kismma bagl: oldugunu ve cioiavisiyia titketimm- de
istikrarls olacagim vurgular.

Ancak, tiiketim modellermm hemen herbiri deglsik bll‘ gehr kavramm1
kullanmustir. Omegin, MGH reel kullanilabiliz gelirt, NGH nisbi gelin, YGH
vagsam boyu geliri, SGH siirekli geliri, KH emek gelirt ve mitlkiyet gelirini, WM
transfer ve transfer olmayan geliri, ve nthayet FAM vergi sonras: iicret haddini
kullanmigtir.  Keynes sonrasi yapidan titkketim cabsmalarmm . ve kurulan
modellerin hemen hepsi de MGH’ni gsas alarak, ozellikle uzur dénem titketim
fonksiyonunun belirleyicileri ve bigimi iizerinde durmuglardir. Yine, burada
agiklanan modellerin hemen hepsi de, zimnen de olsa “getir daglummn tiketim .
harcamalani  Uizerindeki Omemini kabul etmis ve bu bakundan iktisat
politikacilarinm gelirin paylagimna dénik alacaklan olarak tedbirlerin titketim
harcamalari fizerinde ne denli dnemli oldugunun adeta altr ¢izilmistir. Bu sonug,
tiketim haracamalarmin belirleyicileri agismdan “geli™in diger belirleyicilere
gére ne kadar dpemli oldufunun anlagilmas: bakimindan da ¢ok anlambdir.
Diger taraftan, tiiketim harcamalan tizerindeki etkisinin énemi bakimindan, yag
yapisinm sadece ¢ modelde (YGH, FAM ve bizim Snerdigimiz modelde) agikca
dikkate alindidy gorillmektedir,

Konuya maliye politikas: agismdan bakildiginda, séyle bir degerlendirme
yapdabilir: YGH ve SGH’nin vurgulachdn gibi gelir, zamanla gelir akunna
{stirekli gelir) ya da yagam boyu gelire baghidir. Bunun igin, vergi oranlarmdaki
degisikliklerin de ancak siirekii olduklaimda titketim harcamalarini etkilemelert
beklenir. Bu dununda, gegici vergi degisiklikleri tilketim harcamalarm fazla
etldlemeyecektir. Eger insanlar titketim harcamalarm siirekli gelirlerine ya da
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yasam boyu gelirlerine gore belirleyeceklerse, vergi oranlarmdaki bir azalis
beklentisi, tiketim harcamalarmi artiracaktir,

Diger taraftan kamu harcamalanomn artis, her ne kadar ilk etapta tiiketim
harcamalann arttirsa da insanlar bu kamu harcamast arigmm biitge aciklarnmn:
arttirarak gelecekte kendilerine fazla vergi odettirecegini beklerlerse, titketim
harcamalanni azaltacaklardir. Cilinki, bireyler gelecekteki vergilerini 6demek igin
~ bugiinden tasarruflanm arttirmay: tercih edeceklerdir.

Konuya para politikast agismdan bakddipinda ise, syie bir degerlendirme
yapilabilin. | YGH ve SGHlerine gére “servet” titketimin en dnemli
belirleyicilenindendir. Dolawvisiyla serveti etkilemede para politikasi ¢ok énemli
* oldugu icin, para politikasinmn titketim lizerinde Snemli etkisi vardir. Gmegin,
actk piyasa islemn aracilifr ile merkez bankas: sadece piyasadaki para miktarm
dedigtirmez, ayni zamanda servet stokunu da degistiric. Buna gore, tahvil satisi
duramunda, para arza miktan ile birlikte piyasadaki servet stoku da daralacaktir.
Diger taraftan, tahvil alimlarmda para ara ile birlikie, toplumun servet stoku da
artar. Ciinkil, insanlanin ellerinde bulundurduklar para mikiari, ayn1 zamanda
sahip olduklan servet miktarmin da bir Glctisi olarak kabul edilebilir. Teknik
deyimle, para arznm artmastyla birlikte LM efrisi saga kavar, arkasmdan
servetin artigryla birlikte IS egrisi de safa kayar. Bu da, para politikasinn bu
baglamda ekonomik faaliyetierin genigletilmesi yonunde ne kadar etkiii oldufunu
gostermektedir. -

Notlar:

1. Keynesgil tiketim fenks1yonu11da kullamlan “gelir” kavranu, bazen “bireysel mutlak geli™
olarak bazen de Keynes’in ifadesiyle “net gelir™ olarak adlandunlir.

2. Ozellikle uzm dénemm tiketim fonksivonunun dikkate ahndigi durumda, bagmsiz tiketim
harcamalannin sifira egit olacad) varsayimmdan hareketle (Cq = 0), marjinal tiketim efilimi ve

ortalema tiiketim egiliminin birbirine egit olacag ve her ikisinin de titm gelir dfizeyleri icin sabit
kalacag: soylenebilir. Bu derumda tiketim fonksivonu su sekilde yazlabilir: C = cY. Co=10

varsayvimi altinda, tiketim fonksivenunun zzman serisi verﬂen kuliamlarak ekonometrik tabmini
de daha kolay hale geimis olacakiir.

3. Burada sayjsal bir ornek vermek perekirse, divelim 1 bir kiginin cahigmaya basladiktan
itibaren 60 yil daha yasamayi bekladng ‘bunun yamnda 30 vl galigmayr bekledifi varsayilirsa,
bu degiskenlerin katsayilar1,

C=aW +bY veya

C=(IMW+RMY

ile posterilen derkleni(ler) fizerinden su sekilde yazilabilir:
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C = (1/60) W+ (30/60) Y veya
| C=00l6 W+05Y

Buna gore, kiginin tiketiminde baglangigtaki servetimn etkisi %1.6 seviyesinde iken,
{emek) gelirinin etkisi %50 sevivesindedir.

4. Bu boliim, bityik digide Brown (1988) esas almarak hazirlanmgtr,

5. Fiyat ditzeyindeki bir atligm harcamalar tizerinde olumsuz bir etkd yaptsfi anlasiimmstr.
Ozeilikle de, dayamikl mallans tiketiminin, nitelifi geregi daha az gerckli ve dolayisiyla fiyata
karm daha duyarl: olmasindan dolayt, bu mallar igin fiyat deflatori istatistiki olarak daha
antarah gikmugtir.
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DEVELOPMENT AS STRUCTURAL CHANGE:
PATTERNS OF DEVELOPMENT APPROACH

Hakan Mihg”

Absiract

This paper atiempts {o analyse some conceptual, methodological and
statistical aspects of Chenery-Syrquin’s patierns of development approach.
To investigate the background of the approach, the works of Clark and
Kuznets have been reviewed in section two, and subsequently, the main
features of the patterns approach has been examined. In section four, some
statistical problems related with this approach has been pointed out.

The paper reaches the conclusion that the patierns approach developed
by Chenery and Syrquin should be considered in any study dealing with the
structnral aspects of the development process.

Ozet

Yaprsal Degisiklik Olarak Kalkinma:
Kalkinma Kahplar: Yaklaginn

Bu calismada Chenery-Syrquin’in kallonma kahiplan yaklagim:
kavramsal, vontemsel ve istatistiksel yonleriyle incelenmeye cahisilmishi,
Yaklagmun kokenini ortaya ¢ikarmak igin, Clark ve Kuznets'in gahsmalan
ikinci bélimde gozden gegirilmis ve daha sonra bu yaklagimun temel
gzellikleri incelenmistir. Dérdiincii béliimde ise, kallanma kahplanyla ilgili
ban istatistiksel sorunlara deginilmighir.

Cahismadan clde edilen temel sonug, kalkinma siirecini yapisal
yonleriyle inceleyen her tiirden aragtirmamin, Chenery ve Syrquin tarafindan
 geligtirilen kalianma katiplan yaklagimum dildkate almast gerektigidir.

* Research Assistant at Hatettepe University, Depariment of Economics,
Key Words: Development, Structural Change, Patterns of Development.
Anahtar S&zcikler: Kalkinma, Yapisal Dagigim, Kalkinma Kaliplar.
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I Introduction

Deﬁldpment economics has been broadly defined as the study of the
economic structure and behaviour of less developed and developing countries.

Structural analyses are generally performed in two different “levels”. The
first, and more recent, generally deals with the functioning of markets,
institutions and mechanisms for resource allocation. This is primarity a micro
approach which heavily depends upon economic theory, giving little emphasis to
the historical record and long-run processes of structural change. In the second,
and more traditional, development is seen as an interrelated set of long-rum
process of structural transformation. This is essentially a comparative approach
deriving its information from the historical experience of the advanced econonues
and from inter-country associations of structural changes and growth. Pattem of
development can be included in this later approach.

The main objective of this paper is to analyse and claxify some conceptual,
methodalogical and statistical features of the patterns of development approach
which have been developed by Chenery and Syrquin.

For this purpose, the main components of the works of Clark and Kuzmets
will be examined in the following section, due to the fact that these pioneerng
studies constitute a background for the development of “patterns” approach.
Section 3 is devoted to the-analysis of the Chenery- Syrquin’s patterns of
development approach. I section 4, statistical problems related with the patterns
approach will be pointed out.

I1. The Background

The first writer who sees the development as structural change is Colin
Clark. Clark’s work on structural change focused on the proposition that in the
course of economic growth, the structure of production and employment changes
{Clatk 1940). In this process, the share of agricutture, which constitutes the
greater part of the primary sector, declines. relative to manufacturing
-the secondary sector- and to services -the tertiary sector. In other words, Clark’s
approach is closely related with the “sectoral transformation” which occurs
during the process of econoric development, and this transformation is seen as a
source of growth. Since productivity tends to be higher in manufacturing and
services than in agriculture,.as Clark argued, transferring labour from less to
more productive spheres can be an important source of economic growth.
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¥ should be mentioned that Clark’s approach to structural change heavily
depended on the histosical experience of today’s developed countries and was
firmly rooted in empirical mvestigation.

His approach was so influential in traditional development thinking that the
rate of sectoral transformation was used to determine the development level of the
countries from the 1940s onwards. More specifically, the increasing share of
manufacturing and services sectors in total output and employment at the expense
of agricultural shares was seen as a development criterion. Hence, development
strategies have usually focused on rapid industrialization (Todaro, 1994:14). |t
should also be noted that the thesis put forward by Clark in the 1940s still has its
modem-day adherents.

Ciark’s pioneering study on structural change constituted a base for a
more systematic derivation of development pattems which have been defined as a
variation in economic structure associated with a rising ievel of income (Ingham,
1995:77). The empiricat study of Kuznets falls within this category.

Kuzets employed long-rum measures of national income for individual
countries through time (1700-1960). Together with national income statistics,
Kuznets was able to measure the associated economy-wide changes i
consumption, production, trade and the distribution of ncome through time
{Kuznets 1971).

Some of Kumets’s findings support Clark’s proposition: the structure of
production and employment changes in favour of industrial sector and at the
expense of agricuttural sector as the level of income rises (Kuznets 1971).

Between various findings of Kuznets, two deserve special interest’ :
Kuznets was the first economist to demonstrate statistically that during the period -
of rapid economic growth, there was a substantial rise in the share of savings and
investment in national income,

The other finding is related to income distribution. Kuznets showed that in
the early stages of economic growth, the distribution of income worsens. In the
later stages, however, national income becomes more evenly distributed
(‘U-shaped curve for income distribution). Therefore, declining inequality 1s a
feature of the later stages of economic transformation.

. In short, Kuznets concentrated on the long-run trends of national income
and the associated changes in the structure of the economy. By domg so, he
extensively utilised statistical material. But he did not use econometric technicques

1. For a sumimary of Kuznets's findings, see Kuznets (1 a73). Here, only the best-known findings of Kuznets will be
mentionad, ot all of them.
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to analyse his data. Furthermore, he only dealt with the long-run trends in today’s
deveioped économties. ‘At the time when he carried out his work,” this was
unavoidable due to the data limitations for mest of the developing countries.

As will be seen in the next section, however, Chenery and Syrquin (1975)
were able to use statistical information on deweloping countries which
increasingly became available during the 1950s. The work of Chenery and
Syrquin on the patterns of development also differed from Clark and Kuzets in
employing econometric techniques to analyse the data. Furthermore, Chenery and
Syrquin benefited from the introduction of computer techniques which enabled
them to handle large data sets. As a consequence, they were able to develop more
systematic empirical analysis and a comprehensive description of the patterns of
development.

IIL Patterns Of Development: Cheneryw Syrqum(C-S} Model

In an attempt to 1de:1t1fy pattemns of development, C-S (1975) have tried to
mvestigaté the stages of structural transformation generally experienced by
developing countries rather than a detailed examination of individual phenomena.

The interrelated processes of structural change that lead to economic
development are jontly referved to as the “structural transformation” m the
model (Syrquin, 1991:206). The term structural transformation, in its most
stmplest form, can be defined as a transformation from a pnmarily agncuoltural
to industrial economy. Meanwhile, it should be mentioned that the accumulation
of physical and human capital and shifts in the composition of demand, trade,
preduction and employment are generally described as the economic core of the
structural transformation; while the related socio-economic processes (such as
demographic transition, mcome distribution etc. ) are identified as peripheral in
the model (C-5, 1975:6-8; Chenery, 198¢: 31-37)

C-8 selected twenty seven dependent variables’ which are related with per
capita income Jevel (measured with 1964 US dollars), and which describe the
basic processes of accumulation, resource allocation and demographic - and
income distribution that appear to be essential features of development, while

2 It took more than 30 years starting from the 1940s and the initial results were published in the joumnal of
Economic Development And Cultural Change between 1958-1887.

3. Degendent variables are as follows: gross domestic savings as % of GDP, gross domestic investment as % of
GDP, capital infiow .as % of GDP, government revenus as % of GDP, tax rovenue as % of GDP, aducation .
expanditure by government as % of GDP, primary and secondary scheal snroliment ratic, private consumption as
% of SOP, government consumption as % of GOP, food consumption as % of GDP, primary output as % of GDP, . :.
indush'y output as % of S0P, uiilities output as % of GDP, senices oulput as % of GDP, oxports as % of GDP,
primary exparts as % of GDE, manufaciured exports as % of GDP, services exporis ag % of GDP, imports as % of

GDP, shara of primary labor, share of lnduslry labor, share of sewvices labor, urban % of {otal population, burth ]

ratg, death rate, share of highest 20% in income distribution and share of lowest 40% in incorme distribution.
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some processes are thought to be essential on the basis of experience of more
advanced cowntries.* : -

Tt should be stressed that by describing the processes of development, C-5
tried to replace the notion of dichotomy between developing and developed
countries with the concept of transition from one stage to another. This transition
was defined by a set of structural changes that have always accompanied the
growth of per capita income level (C-5, 1975:135). :

C-S$ analysis is based on 20.000 observations covering 101 countries over
twenty vears (1950-1970). To avoid difficulties in combining various results into
a consistent analysis, C-S (1975:18) have adopted a uniform set of regression
equations for all processes. Basic regression equations are as follows:

X=c + B; InY + B, (YY +y; N + 7, (lnNY + 5 T (1.1

e+ By InY + By (InY) +y, N +p, MNY' + Z8Ti+e F - (1.2)
where X= dependent variable,

Y= GNP per capita in 1964 US dollars,

N= population in millions,

F= net resource inflows as a share of total GDP,

T, = time periods (1 = 1, 2, 3, 4).

Equation (1.2) was used to allow for a separate effect of extemal resource
nflow on the development processes while equation (1.1) included its average
effect in the coefficients for Y and N (C-S, 1975:16). ‘

As noted by C-8 (1975:18), the treatment of net resource mflow as an
exogenous variable creates statistical difficulties because of the fact that as
equilibrium is restored, adjustment takes place in the resource mflow as well as in
exports, imports, savings and investnent. The estimated coefficients of F,
therefore, are only measures of “partial correlations™

As far as time trends are concemned, equation (1.1) assumes that in all
countries there are chifts in the structural relationships over time that are
independent of income changes within each country. Therefore, C-S (1975:18)

4. investment, govemment revenus and sducation are included in accumulation processes whereas struchure of
domestic demand, structure of production and sttucture of trade in resource allocation processes, Dermographic
and distributionai processes cover labor aliosation, wrbanization, demographic transition and incoms distribution
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used five-year periods to measure T which corresponds to T,=1950-54; T,=1955-
59; T5=1960-64 and T,=1965-69. e

' The fundamental hypothesis underlying the set of estimates is that
development processes occur with sufficient uniformity to produce consistent
patterns of change in resource allocation, factor use and other structural aspects
as the level of income tises (C-8, 1975:11). X should, however, he noted that the
overall pattern of transformation can show significant differences in the “timing”
and “sequéncing” of particular aspects of change. The various paths may reflect
differences in -initial conditions such as size and resources, i the historical
environment {wars, extemal shocks) and in economic policies during the relevant
period (C-S, 1989:4). '

Overall, the results of C-$ can be summarized as follows: the development
processes measure the normal changes in the econormic structure that accompany
an increase in per capita income GNP from $100 to $1000. Average values are
also given for the countries below $100 and above $1000 per ‘capita GNP; and
they show that 73 to 80 percent of the total change occurs within this range (C-5,
1975:19).

Some of the processes have taken place in the early stages and are half
completed at an income level of $200, while others are delayed umtil ncome
tevels of $500 or more are reached (C-5, 1975:22). It can, therefore, be said that
there are timing differences between development processes. For all the basic
processes, the average midpoint is about $300° . and the transition is 90 percent
complete at a level of $900 to $1000. Therefore, individual processes can be
classified as early, normal or late in relation to these averages: Similarly,
individual countries can be qualified as “leading” or “lagging” in different aspects
of the transition to the average patterns of change (C-5, 1975:22).

* Major structural changes that- appear with the increase in per capita
income duririg the transitional period can be crudely summarized in the following
wWay s TR ' -

(i) The shares of industrial and services preduction in total production
increase at the expense of the primary sector. Similar changes occur in the
process of labour allocation. Labour is transferred from agricultural to the
industrial and services sectors.

(ii) As development takes place, a shift is realized from the production
... of consumption goods to the production of capital goods, and, therefore,

5. The range for the midpoint is belween $200 and 54530 for accumulation procéses; 5150 and $1000 for
altacation precesses and $150 and $450 for demographic and distributional processes.
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capital accumulation in the economy considerably increases. On the other
hand, investments are increasingly financed by domestic savings and the
necessity of consuming foreign resources substantially diminishes. -

(iii} Changes in the structure of production lead to further changes in
the comparative advantages of the economies and in their structure of
trade. Consequently, the share of industrial sector in foreign trade rises at
the expense of the primary sector. Furthermore, both exports and imports
rise as a proportion of national income and the economy becomes more
dependent on foreign trade.

(iv) Income growth changes the structure of domestic demand m
favour of the goods which have high income elasticity (Engel law).

(v) The gap between birth and death rates marrows during the
transition period and further mcreases in per capita income become
possible.

(vi) The biggest change, in quantitative terms, occurs in the primary
and secondary school enrollment ratio. The number of educated people
tremendously increases paralie! to the rise in education expenditure.

(vii) Migration from tural to urban locations takes place.
Consequently, the proportion of urban population to the total population
mncreases.

(viii) Similar to Kuznets’s finding, the distribution of income initially
becomes more wnequal. The share of the poorest 40 percent of the
population falls until about the half-way of the transitional period, and

* then rises. Correspondingly, the share of the richest 20 percent of the
population rises at the beginning of the transition, and then rapidly
declines. Toward the end of the transitional period, income is more evenly
distributed.

In short, in an attempt to identify pattems of development, C-§ found
cross-country “norms™ for the basic processes of development which depend on
per capita income levels. They established a “uniform™ and “‘comprehensive”
description of structural transformation. in other words, they determined the
average or normal pattems of development for all countries, especially the
developing cnes. RERREE. '

&. Norms in pattsrns of developrment approach refer to the “average™ or “normal” refations showing the expected
transformation during the transition from a low income, agrarian economy to an industrial urban economy with
substantially higher per capita incoma.
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But are the associations represented by patterns of development, like the
transition from an agricuitural t¢ industrial economy, necessary conditions for
economic development, or do they only represent statistical correlations for a
given sample and period? ‘

At a broad level, as Solow (1977:493) paints out, “...the standard pattern
of economic development is something like a historical likelihood or near-
necessity. The modem world could have evolved somewhat differently, but since
it did not, it would be extraordinarily difficult to change the standard pattern
now.” At a lower level, however, variations in the behaviour of individual
components from the broad level of aggregation have to be emphasized. This
notion, according to C-S (1989:6), resembles Gerschenkron (1966)’s concept of
“substitutability”, if it is modified to recognize that its nature depends not only
on relative backwardness but also on other national factors.

For example, in resource-rich countries, the shift of resources away from
agncuitural production lags behind that in other countries at low levels. At higher
income levels, however, the gap is much reduced. The availability of resources
also affects the composition of industrial production. Resource-rich countries
emphasize more the capital-intensive techniques due to the relatively high price of
labour in comparison to their degree of mdustrialization . On the other hand,
resource-poor countries have to find substitutes for primary products exports to
increase their source of foreign exchange. Early development of manufactured
exports and a reliance on foreign capital in those countries can be seen as a
response to the absence of natural resources (C-S, 1989:33-50; 1975:64-117).

Similar discussion can be found in the field of economic history. During
the 1950s and much of the 1960s, the British model has often been viewed as the
only optimal path for growih But from the 1970s onwards, this view has been

challenged by several historians.” In their comparative study of long-run

economic growth in France and Britain, 0"Brien and Keyder (1978:196) argue
that “‘economic theory lends no-support to assumptions, (...), that there is one
"defmable path to higher per capita incomes and still less to the implicit notion
that this path can be identified with British industrialization as it proceeded from
1780 to 1914.” And in the conclusion of their study, they say that “... there is
Jmore than one way of transition from agricultural to mdustrial economy and
from rural to urban society {0’ Brien and Keyder, 1978:196).”

O’Brién and Keydeg do not seem to reject the notion of transition from an
‘ agn«::u}tmai to urban economy, but the view that the path of transition is: um.que
is challenged.

-7 . Ses for instance Crafts {1891; 1984); Floud and McCloskey (1851); O'Brien and Keyder (19?3) For an earlier
-:rattempt, ses also Hobsbawm (1968}, . . . ) ) .
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Therefore, it can be argued, that universal factors that identify economic
development is the main justification for expecting imiformities across countries
in the long-run analysis of transformation. But this does not imply that there is a
single unique path through which all economies have to pass. It is obvious that
the above warnings should to be kept in mind while evaiuating and using the
patterns of development approach.

In fact, since the publication of C-§°s original study®, various writers have
adopted a comparative approach of the “pattems” type to investigate in the pace
of and structure of economic change {(Adelman and Morris 1984; Crafts 1984;
Smith 1992; Wood 1986). The main focus of these studies has been on the basic
processes of accumulation and resource allocation. The work of Adeiman and
Morris, and that of Crafts, were atiempts to establish the axtent to which
nineteenth century Europe shared the dimensions of structural transformation
identified by C-§ for contemporary countries. In her D.Phil thesis Smith
examined structural change in Sub-Saharan Africa giving an emphasis on the
social indicators of development by using a pattern approach. What all the
patiemns studies demonstrate is that cross~country comparisons are a useful way
to identify important processes in the course of economic and social development.

It should alse be pointed out that the pattsms of development approach is
crucially important in the sense that it creates an opportunity to identify easily the
development levels of specific countries. Furthermore, this approach provides 3
quantitative basis to examine how the development process of a particular
country conforms or diverges from the norms predicted for a country of its size
(as measured by population) and income level °

IV. Statistical Problems Of The Model

In this part of the paper, some statistical problems of the C-S model,
namely the omitted variables, goodness of fit and exchange rate conversions, will
be briefly discussed.

1. Omitted Variables

Alongside income and size, other factors also influence the development
processes. The impact of variables that are correlated with income over time is
partly reflected in the estimated income effects. Certain long-run processes of

8. ©-5 updated their original study at the end of 1980s {C-5 1988). In this iater version, the analysis period was
extended o 1983 and the emphasis was only given to the processes of accumulation and resource allocation. The
brocesses of demographic change and insome distribution were not analysed.

. For this aim, patterns of development approach has been applied fo Turkish case, for example, by several
wiiters. See Hatiboglu (1978); Tarkkan (1981) and Celagun (1983).
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change, however, proceed over time mdependently of variations in income, such
as changes in the level of technology, intemational environment or the
development strategies. Such changes may lead to shifts in the dependent
variables. But, as mentioned by C-§ {1989:50), if these long-run changes are
assumed to be universal and to affect all the countries in the same manner, their
effect would be captured by the time dummy variables (¥, 8T) in the basic

regression eguations.

2 Goodness of Fit of the Estimated Egquations

In C-S model, for some of the regression equations, R s are too low to
explain the relationship between dependent and explanatory variables, R ¢ are
particulatly low for certain resource allocation and capital accumulation
processes. Similarly, m some of the equations, t-ratios for the explanatory
variables are too high to accept a meaningful relation between dependent and
explanatory variables. ‘

In the case where the countries are grouped according to their size (large or
small) or trade orientation (nward looking or outward oriented), however, the
R’s rise and standard errors and t-ratios fall for many development processes.

For the large country group, standard errors decline almost for all the
processes, most notably on the export and primary production (C-S, 1975:106).
When small countries are subdivided according to their trade orientation, the
improvement in the goodness of fit of the estimated equations is obwvious.
Therefors, it can be argued that the statistical accuracy of the estimates improves
when more homogeneous country samples are analysed. So, at least empirically,
it seems better to concentrate on the hom geneous country groups in future
researchs on “patterns™ type. _ . :

-3, Exchange Rate Conversions o

" In pattems of development approach, the principal variable is the level of
development and it is usvally measured by income per capita in US dollars at
official exchange rates. o R

... 1t 1s well known that exchange rates do not measurs the purchasing power
of the various national currencies. Price structures vary across countries and
exchange rates at best reflect only the prices of internationally traded goods, and
they are not usually determined at the equilibrium levels. The altemnative of using
exchange rates as conversion factors for intemational comparisons is to reprise
income in every country: at a uniform set of prices. This is similar to usmg
purchasing power -paﬁties-..(PPPs}.as conversion factors. Such exercise was made
by C-5 {1988:78-84) for 27 countries. They found that real growth amounts to
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68 percent of growth in income converted at exchange rates at all income levels.
The remaining 32 percent represents the price effect (C-S, 1988:82).

Therefore, the impact of switching to income converted at PPPs instead of
official exchange rates on the income levels would be to reduce all of them
uniformly by 32 percent; but all the acceleration and deceleration effects on
growth would still remam. It should, however, be mentioned that the patterns of
development approach could be statistically improved by using PPPs as
conversion factor imstead of official exchange rates.

V. Conclusion

Although many changes have occurted in the way of looking at the
development phenomenon through time, it has been traditionally viewed in the
framework of structural change from the 1940s onwards. The ploneering work
of Clark and subsequent studies of Kuzets and C-S could be evaluated within
this context.

Clark’s work on structural change heavily relied on the sectoral
transformation that occurred in the course of economic growth. Together with
Clark, Kuzmets’s herculean efforts to systematize and synthesize historical
development patterns constiited a base for C-8 to mvestigate structural
transformation generally experienced by developing countries.

In domg so, C-S adopted more advanced empirical analysis than their
antecedents (although further refinements have to be needed), and attempted to
identify patterns of development systematically. In bref, they tried to describe
the transition process of an economy from a developing to a developed one. They
viewed this process as a set of socio-cconomic structural changes that have
always accompanied the rise of per capita income level. o

Allin all, C-S model opened up the possibility of identifying the countries
that have been following similar development strategies, and also comparing the
countries with similar development pattems to drive more valid performance
standards. Additionally, this attempt gave an opportunity to determine the
development level of a particular country on the one hand, and comprehend how

- Its development process deviates from the “nomms” that have been identified, on
the other, -

In conclusion, any 'étudy dealing with the structural aspects of the
development process should take into consideration the patterns approach
developed by Chenery and Syrquin.
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o HAﬁmMK BORSA DERGILERINDEK]
' UZMAN GORUSLERIN HiSSE SENETLERE -
PERFORMANSLARINA ETKILERI -

~ M.BahaKaran"
Yaprak Ressamoglu--

@zez:

Etkin piyasalarda, haberler ¢ok hizh bir bigimde yayitmakta,
yatirmmeilar pazardaki her geligmeden ve spekitfatif bilgiden aynmt anda™
haberdar olarak kendilerini bu geligmelere gore ayarlamakta ve normalin -
tizerinde bir getiri elde edememektedir. Buna ragmen cesitli geligmis -
iilkelerde yapilan ¢alismalarda, o piyasalarda bile wzmanlarca tavsiye edilen
hisse senetlerinin vatmmcilara zaman zaman yiksek getiri saflacif
saptanmistir. Bu gaigmada 1993-1994 déneminde, yatnmeilann hafialie
borsa dergilerinden yapilan tavsiyelere gdre yatim karann verip
vermedikleri aragurilmig ve bu dergilere gore hisse senedi almdigmda,
normalin fizerinde getiri elde edilip edilmedigi incelenmistir. Bu amagla
yatirimcilara yonelik bir anket cabigmasi yapinns, aynca ekonometrik bir
model kurularsk, dergilerde hisse senetleri tavsiye edildikien sonra onceden
tahmin edilen getiri ile gercek getiri arasinda istatistiksel olarak anlamilz bix
fark, bagka bir deyisie tahmin hatas: olup olmadi arashinlomgtr, S

Uygulanan anketin sonuclara goze, yatmmctlarm en temel bilgi
kaynag arac kurumlarda calisan wrmanlardiz. Haftalik dergilerde yapilan
tavsiyeler ikinci swadadirlar. Yatmmedann goBunlufu, bu dergilerdeld . -
tavsiyelere gére yatmum yapsdifinda normalin  izerinde getiri elde .
edebileceklerine  inanmamaldadirlar, hatta bu dergilerdeki tavsiyeleni -
yapanlann zaman zaman yapay fivat olusturmak isteyen spekiilatbrlere alet
olduklarina inanmakiadirlar.

' Dog.br., Hacsitepe Universitesi, LLB.F. lglsime B&UmYd

= Arastirma Géreviisi, Kirkkale Uriversitesi

Anahtar Sorchikler: Etkin pivasalar, uzman giraskeri, hisse senedi petrformans
Keywords: Efficient market hypothesis, expett ratommadations, stocks parformance.
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Kurdugumuz ekonometrik modelden elde edilen sonuglar da, anketin
sonuglarint desieklemektedir. Haftaltk dergilerde hisse senedi tavsivesi
vyapiidigr ayda ve sonraki ayda istatistiksel olarak anlamb bir tahmin hatas
belitlenememigtir. Buna gére, dergilerdeld tavsiyeler yapddikian sonra, orta
vadede hisse senetierinin fivatlan ctkilenmemekiedir,

Abstract:

The Effects of Analysts’ Recommendations in the Weekly Stock
Market Publications on the Performance of Common Stocks

Since the dissemination of information is very fast in efficient markets,
investors in stock markets are informed simultaneously from every news and
speculative information. So stock prices reflect all publicity available
information, - investors can not have abnormal gain. However, recemt
researchs evidenced that some advisory services do provide valuable
investment advice to investors even in western countrics. This paper aims to
contribute to the existing studies about efficient markeis in Turkey by
evaluating the investment advices of weekly neriodicals between the period
of 1993-1994. The reaction of stocks that are recommended by experts of
weekly periodicals are analyzed and measured with respect to the stocks
performance, A questionnaire is conducted to individual investors and also
an econometric model is applied to measure the prediction errors of experts
of weekly periodicals. It is found that, the advices of brokerage house experts
are the most credible source of information of individual investors, weekly
pericdicals’ advices the second important source. The most of the investors
do not believe in the earning of abnormal gain by deciding on according to
the advices of weekly pericdicals. Even for some investoers, the credibility of
weekly periodicals' advices are so low that they are amxous about the evil
intentians of them. '

The findings of economeiric model supported the answers of the
questionnaire. A statistically significant prediction error s not determined in
the month of stocks' recommendation and the following moath. In this way,
it is concluded that recommendations of weekly periodicals have no effect on
the prices of stocks in mid-run.
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Gifi§

Hisse senedi piyasalarnda tasarruflani degerlendirmeye ¢alisan ve kendi
olanaklarma gore spekiilasyon yapmaya ¢ahsan yatinmeilann ¢ogu, bilgilerinm
kisitls olmast, temel ve tekmik analiz yapma imkanlarnm olmamast nedeni ile
cesith uzmanlarin périglerinden yararlanmaktadirlar, Geligmis tdkelern sermaye
pivasalarinda vatunmcilara bu tir hizmetleri veren profesyonel uzmanlagmis
koromlar, yatiim danismanbk sirketleri ve baz1 saygmn yayin kuruluslarmm
periodik olarak tavsiyelerde bulvnan uzmantar vardir. Stiphesiz bunlann digmda
uzman gorislerini  yansimayan, ancak pzyasadaki dedikodulara dayanan
tavsiyelerin de yatwmmelarm yatimm kararlanm etkiledigi bilinmektedir, Hatta
uzman gorislerinin ve piyasa soylentilerinin tavsiye edilen hisse senetlerine olan
talebi artirdify, dolayisiyla o hisse senedinin getirisinin yikselmesine neden
oldugu 6ne cariilmektedir. Finansal piyasalarin goreceli olarak efkin oldugu
iilkelerde bu tiir bilgilerden yararlamlarak normalin iizerinde getiri elde etmek
mimkiin olamiyaca@y gibi, uzman gériglerinin hisse senetlerinin performanslarm
etkileyecegini de beklememek gerekmektedir. Etkin piyasalarda, her birey wve
kurum pazardaki her pelismeden ve spekiilatif bilgiden ayn: anda haberdar olarak
kendini bu geligmelere gére ayarlamakta 'vé sonugta hi¢ kimse agin bir kazang
¢lde edememektedir. Buna ragmen cesitli gelismis filkelerde vapilan ¢alismalarda,
o piyasalarda bile uzman gérislerinin hisse senetlerinin performanslarma dpemli
derecede etki ettifi, diger bir ifade ile uzmanlarca tavsive edilen hisse senetlerinin
yatinmecilara zaman zaman yiksek getiri sagladify saptanmugtir,

Ulkemizde ise, bircok bilim adami ve wzmanin oue sirdigi gibi hisse
senedi pivasasi etkin degildir. Genellikle bilimsel ya da bilimsel olmayan
kaynaklar tarafindan yaptlan tavsiyelerin kagmimaz olarak bu piyasalan
etkilemesi beklenmektedir. Bu tavsivelerin bir kasmu halk arasinda "tiiyo" olarak
adlandirilan piyasa dedikodularmdan, digerleri de araci kurum uzmanlan ve
yayin organlarinm tavsiyelerinden olusmaktadir. Haftalik borsa dergileri, yaym
organian arasmda oldukca Snemli bir ver futmaldadst. 1992 wilindan itibaren
ekonomi ve IMKB hakkinda bilgi verme iddias: ile bir gok dergi yaymlanmaya
baslamistir. Bu amagla yaym hayatm sirdiren onlarca haftahik dergi vardir.
Hemen hemen bu dergilerin ¢ofunda, gesitli hisse senetleri tavsiye edilmektedir,
Bu dergilerde yapilan tavsiyelerin ne kadar bilimsel yapildigs, yatmmcﬂan ve
pivasayl ne kadar etkiledigi bilinmemektedir.

Bu ¢caligmada haftalik borsa dergilerinde yapilan tavsiyelerin yatmmcﬁari
ve hisse senetleri piyasastm ne Gighide etkiledifl arastirdmigti. Bu amagcla
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yatirimeilara yonelik bir anket wygulanmis, aynca ekonometrik bir model
kurularak haftalik dergiferde yapilan tavsiyelerin piyasayl orta vadade(15-45gin)
etkileyip etkilemedigi test edilmistir.

1. Uzman Tahminleri ve Hisse Senetlerinin Getirileri
1.1 Onceki Cahgmalar

Bu konudaki galigmalar 20. yizyilm ilk yansmda yatirun Onerilerinin
hangilerinin defer tasidifim smayan araghrmalara kadar uzanmaktadir. Cowles
{1933) bazm yatrm dnerilerini yatmmedann dikkate almadifm: gdstermigtir,
Colker (1963), Diefenback (1972) ve Logue ve Tuttle(1973) da buna benzer
sonuglara ulagmiglardir. Son yillarda bu konuda yapdan gahgmalar ise halka
vapilan duyuralarla hisse senetlerinin fiyatlan arasinda bir fliski oldugu hakkinda
olumlu sonuglar vermigtir (Bjerring et al ,1983). Bu duyurular aract kurumiar ve
dergilerde yaymlanan yatirun onerilerini kapsamaktadir. Liyod Davies ve Canes
(1978), Givoly ve Lakonishok, Gorth et al. (1983) tarafindan yapilan ¢alismalar,
aract kurumlar ve yatirim damismarlarmm  miisterilerine deferli yatinm
onerilerinde  bulundufunu  kantlamuglardir.  Yapilan aragtirmalann  ¢ogu
vaymlanan dergilerden ¢ok, aract kurumlar ve yatmm danigmanian Gzerinde
yopunlasmugtir. Yatirimedar ¢ok sayida bilgi kaynaklan olmasina kargm yatinm
karant verirken, analistlerin araghrma raporlanm en etkinli kaynaklardan biri
olarak gézoniinde bulundurmaktadirlar (Hirst ot al.,1995).

Baz arastirmactlar fiyat dalgalanmalars, analist tahminleri ve gergeklesen
kazang degigiklikleri arasmdald iligkilert ortaya koymaya ¢ahgmuglardu (Beneish
ve Peterson,1986); ayrica bu bilgilerin analist tahminleri Gzerindeki etlalerii ve
secilen hisse senetlerinin getiri performansianm deferlendimmiglerdir. Elde edilen
sonuglarda, getiri performanslan inceledikten hemen sonra olumlu tahmin edilen
hisse senetlerinin satm almmasiyla kazanglarin yikseltilebilecegi ortaya ¢iknmgtir.
Daha sonra vapilan bir ok ¢aligmada halka sunulan bilgilerin pazar hareketlerine
atkileri incelenmigtir. (Mitchell, Mulherin, 1994, Baginski et al., 1993)

Performans deferlendirme konusunda vyapian g¢abigmalara ise gegithi
fonlann performanslarmm Treynor(1965), Sharpe(1966) ve Jensen(1968) gibi
" yazarlar tarafindan Slgilmesiyle baglandigi ve bunun degisik yontemlerle, pek
ok iilke ve hisse senedi borsalarinda tekrarlandif ve gelistirildigi bilinmektedir.
Sor yillarda bu konuda yapsan bir ¢absmada tanmmig ve tanmmamig aract
kurum ve finansal  analistlerin performanslan  ¢dzimlenmekte  ve
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kargilastinimaktadi (Stickel 1992), Bu ¢aligma tanmmug analistlerin dnerilermin
tammnmarmslara gore daha tutarly, sik ve etkili oldugunu gozlemlemistir.

Finansal analistlerin performans 6lgiimleri Wizerine yapilan bagka bir
cahigmada da genel olarak lasitlar {izerinde dumhnug;tur{lacquﬂlat et al., 1994).
Bu calismada belirlenen en énemii kusttlar, analistletin érneklerin: tek enstitiiden
saglamalar; ve ele alman zamanm goreli olarak lasa olugudur. Buna gore
yaptiklan ¢aligma pay bagina kazang tahminleri konusundaki beceriler {izerinde
odaklanmaktadir. Sonug olarak da finansal analizierin baz zorluklar tagidigim ve
bu analizlerin birbirleriyle yitksek derecede iligkili olduklanm, bu ylizden
performans Slgimleri yontemlerinin birbirlerinden ayirt edilernedifini ortaya
koymuslardir. Al ve sat 6nerisi konusunda detayh bir araghirma ortaya koyan
Stickel{1995) ise yapian &nerilerin ghicinil smiflandimg, aynca aniatistlerin
{miindi, aract kurumiarm pazar becerilerini ve firma Slgeklerini sthamigtir. Sonug
olarak aract kurumlarm al-sat dnerilerinin hisse senedi fiyatlarm etkﬂechgml

ortaya koymustur.

Bu konuda yer alan deneysel cahsmalar da bulunmaktadir. Omegin Hirst
et a].(1995) vatinmerlann finansal analiz raporlarna tepkilerini deneysel olarak
smamuglardir. Analist raporlarmin hem yatwim Onerilerini, hem de bunu
destekleven tartismay: kapsadigim ortaya koyarak, analistlerin hisse senedi
hakkinda sonucu gelistirirken etkilendigini énesimmislerdir. Buna gére apalistin
firmayla olan iligkisi, yoneticilerini memnun eime arzusu, firma durumu, genel
gkonomik egilimler ve firmanm bizmet sundugu sektdre iligkin faktorlerle ilgili
gergek gorisleri, analistin hisse senedi hakkmdaki énerilerini etkilemektedir.

Dergilerde ¢ikan uzman goriiglerivle dogrudan igili caligmalar ise son
birkag wildir ortaya konulmaktadir. Bunlardan Bepeish’in(1991) galigmasmda,
bir borsa dergisinde yer alan uzman gérislerinin hisse senedi fiyatlarma etlasi
aragtirilmaktadir. Bu ¢aligmada Beneish, Lloyd Davies ve Canes’m caligmalarini
zaman faktérini gézonimde buhmdurarak degerlendirmistir. Peterson ve
Peterson{1995)ise, haftalik bir yatinm dergisinde yaymnlanan hisse senedi
énerilerine hisse senetlerinin ve finansal analistlerin tepkilerini sinamiglardr. Bu
gahgmanm sonuctnda dergideki haberlerle analistlerin kazang tahm.mien arasmda
pozitif direkt bir iligki bulunmustur.

Brown (1996) ise, Dreman ve Berry’in makalesini tartigmug, Dreman ve
Berry'nin bulgularina kargit olarak analizcilerin kazang tahminlerinin zaman
serileri modellerinden daha tutarh oldufuno savunmugtur.
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1.2 Tirkipede Ugman Tahminleri ve Haftalsk Dergiler

IMKB, on yilik gecmisi gozéniinde bulunduruldugunda diinyadaki dier
borsalara oranla oldukga geng bir borsadir ve buna paralel olarak bir borsanm
yakindan iligkili yan sektrleri, yatirunciya bilgi ve hizmet saflayan araci
karumnlar ile bankalar, veni yeni faaliyetlerini gelistirmeye ve yatinmeilarm bilgi
ihtiyaglarm karplamaya baglanuglardir. S6zii edilen aract kuruluglar, sunduklar
alim satim ve portfoy olusturma hizmetleri dismda yatinmeiya yatirim ve al-sat
énerilerinde de bulunmaktadirlar. Yatimmeiar bu araci kurumilann yanmda
~ kendilerine alternatif bilgi kaynaklani saglama egilimindedirler. Bu altematif de

genellikle yaymlanan cesitli haftalik borsa, ekonomi ve para dergileridir. Bu
dergilerden ulasabildiklerimizin en eskisi 1988’ gitmektedir. Cikan dergilerin
coBu bir veya iki yil yaymlandiktan sonra ¢egitli nedenlerle kapanmaktadir.
Ancak iki tanesi (Ekonomik Trend ve Ekonomist) goreceli olarak uzun siredir
yaym hayati icindedirler. Bu dergilerde yaymlanan yatirim Snerileri, itk yillarda,
sadece birkag firmay1 iceren teknik analiz ve buna bagli al-sat onerilerinin Gtesine
gecmemektedir. Ancak 1992 yilnda Ekonomist dergisi Uzmamniz diyor ki... adh
bir sayfa olugturarak, burada cesitli aract kurumlara mensup uzmaniarn
yatirimetya onerilerini sunmaya baglamigtir. Bu $neriler énceleri tekddze, genel
ifadelerken, zaman iginde daha standart bir hale gelmis, uzman isimler,
cahstiklari aract kurumlar referans verilerek, bu raporlarm baginda yer
aimiglardir. Sayfada her hafla ortalama 5-6 rapor yer almakta ve sayfa, coBu
hafta tek tek hisse senedi onerilerini de igermektedir. 1994 yilindan sonra bu gegit
dergilerin sayist artug ve uzman goriglerine daha sik ve diizenli olarak yer
verilmistir. Bu dergilerden bazlarmin . isimleri -Capital, Paramatik, Paratiiyo,
Borsaci, ' Borsamatik, Fkonomik Trend ve Fkonomist’tir. Dergilerin bazlan
diizenli olarak tavsivelerde bulupurken, bazdan da dizensiz arabiklarla al-sat
anérilerinde bulunmaktadiriar. Her tinlii piyasa dedikodulan dergilerde yer
almaktz, "tiyo" adi altmda yatmmeiara karh yatrim olanaklan tavsiye
edilmekiedir.

Bu dergilerde yapilan tavsiyelerin ne olgide piyasayr etkiledigi, va da
yatruncrya nommalin iizerinde getirl saflayip saglamadin bilinmemektedir.
Yaptigumz 6n degerlendirmede, bu dergilerin bir kismmm bazi aract kurumlarla
& biyik spekilatorlerle iligkide oldugu yominde dilginceler bulundugu
belirlenmigtir. Birgok yatinmémin: ilkemizde biiytk ¢apta manipulasyon
yapildifma inanmakta oldugu ve bu taysiyelerin manipulasyona alet olmasmdan
endise ettizi ve bu nedenle tavsiyelere kugku ile bakiig gozlenmigtir.
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1.3, Teori ve Hipotez

Bircok iilkede yatmmerlann, yatimm karan veéritken yararlandiklan en
Snemli biigi kaynad: uznan gorigleridir. - Aslhnda uzman goriglerinin amaci
yatinmeilarm  goriglerini ve  yatwim  kararlanm  etkilemektir. Uzmanlarla
vatinmctann karsihkl olarak bilgi ahp verme iligkilermni anlayabilmek igin, bu

iligkinin yapisal 6zelligi {izerinde durmiak gerekmektedir. Psikoloji literatiirinde-
ikna etmeye yénelik bir bilgi akxsmm gu ik fa}{tore avm anda daya.nm351‘

gerektigi belirtilmeltedir:

i Bilgiden vamrt‘anan(vatmmcy i bz!g: veren(uzman) in mesajy n’e iletli
drnceki beklentiler, o

2. Mesajin bilgiden yararlanarmn bekfennlerzm onayfayzp onaylamamasz

Psikoloji literatiriine gore, mesaj beklenuiere uygunsa mesa;z alan,
gerceklerden ¢ok onceki beklentilerinin eflasi ile mesaja uygun davranacaktir.

Eper mesaj beklentileri onaylamazsa, mesaji alan bityiik olasiikla beklentilerine
gore mesajl vargilamavacak, onun yering mesajimn pozisyonwm destekleyen diger
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bir alternatif sebebe inanacak ve daha sonra mesajm fikeini kulianarak hangi.
durumsal olaylarm mesajin  beklenilmeyen dnerimlerde bulunmasma neden

oldugunu  aragtiracaktir.  Goriilebilecegi  gibi, bilgiden yaraﬂanaxﬂann

beklenilmeyen mesajlaria ilgili yargilar:, mesaj éncesi beklentilerden gok mesajm

glcimden etkilenmektedir.

Guglt bir mesaj pivasadaki bir hisse senedi ile ilgili beklentiler‘deni

sapmalara neden olabilecektir, hisse senedinin getirisi yapilan tavsiyenin giicliniin

etkisi e yikselebilecektir. Efer bu tavsive bilimsel bir tabana oturtulmussa, .
oluralu bir mesajm etkisi bir kag ginle smirle kalmayacak, en azindan bir kag

hafta elde ettifi getiriyi konzyabilecektir.

2. Aragtirma

Hipotezimize gdre yatmmeilar, uzman gorigletinden etkilenmektedir.
Bunargore ilkemizde de yatinmcilarm gercekten uzmanlann goriglerinden
etkilenip “etkilenmedipi; difer bir ifade ile haftalik borsa dergilerinde vapilan

tavsiyelerm hisse senetleri getirilerine etkili olup olmadigm: aragtirmak amac ile;

bireysel yatinmcilara yénelik bir anket vohiyla wve gegmis borsa verilerinden
yararlantlarak bir regresyon modeli kurulacaktir. ' :
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2.1, Anket

Bireysel yabmmeilarm yatirun kararlarmda haftalik dergilerin etkinligini
degerlendinmek we etkili olan difer faktdrleri arastumak amaci ile bir anket
galsast yapdmastir,. On sorudan olugan bu  ankette, ozellikle haftalik
dergilerdeki wzman tavsiyelerinin etkileri arastinbmusty.  Anket, Ankarz'da
famlivet gstersn aract kurumlarm seans odalarmda aktif olarak vatirun yapan
birevlere yonetiloistir. Bu amagla rastgele secilen 12 aract kurumla isbirligine
grilerek, borsa seansm izleyen rastgele 250 yatinmcmin anket formunu
dobdurmmast saflanmugtir. Boylece, yaklagik olarak her bir kurumda 15-25
yabrumet ankete yant vermigtir(Tablo 1). Yanit veren vatirmmeilarm genellikle
seams odalarna stk gelen ve bu nedenle aktif yatinm stratejisi uygulavan kisiler
oidufu polenmmistr, ;

Eide edilan sonnclara gore yatmmcﬂar, cofunlukia yatimmlanm aylik
peniyodlarie vapmakiaditlar (%32.5). Bunu haftabk yatinmlar izlemekte, kisa
vale olaralk kabul sdilen giin ici, gimlik ve haftalk donemler itibariyle yatinmiar
ise: toplam olarak %55.9'a ulagmaktadyr. Siiphesiz ankete vyantt veren
yaturmcilann gesellikle aktif yatiumer olmast kisa dénem vatirunlarmmn yitksek
clmasmda etkili olmustur, ancak aract kurumlann yetkdlilerince yapilan
aorismeler sonucpnda, bu durumun genel bir egilim oldugu saptanrugtir.

Yatruncidanm yaklagik 1/31 tek bir hisse senedine yatirn yaparken,
digierlen risklenni digimmek amaciyla portfoy olugturmaktadir. Bu yatirimlarn
da gofunlukla tekmk ve temel analize dayandifi bebirlenmigtir(%478.1). Ancak
temel ve tefmik analiz yapabilmek icin belirli bir diizeyde eitim almak
genektigmden we (lkemizde vabinmeilann bu konudaki epitimlerine yénelik bir
aragtuma  olmad@indan, yatmmeilarm bu yamtlarms ihtiyatia karglamak
gerglemektedir. Yatinumetlan bu tir analizlerle ilgili sonuglan aract kurum
uzmanlarnndan ve gesitli yaymmlardan elde ettikleri disiniilmektedir. Ayrica
ditrdinelt soruva verilen yanrtlardan anlasildiina gére, yatinmetlar en ok araci
urem wamanlarmun tavsiyelerine giivenmektedirler(%51.3). Bu sonucu %23.1
ile haflalik dergilerdeki tavsiyeler takip etmektedir.

Yatinmellann gogu haftalik dergilerdeki tavsivelere dayamilarak yatirm
vapildifinda, normalin dzerinde getiri elde edilebilecefine manmamaktadirlar
(W7T1.2). Bu tmvsiyelere gore yatinm yapudigmda, kag gin iginde yiksek getiri
elde edilebilecefi konusundaki sorudan alman yanitlara gore, yatirmeilarm:
iimerinde birlegtigi belirli bir sire yoktur.
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Fabio 1. Yatmme! Anketi Sonuglan

Sorular . Yaniilar

1.Yatinmnizi hangi | Gdn igi ] Ginlik Haftalik ] Ayitk l Yithk |
siidikta yaparsiniz? % 117 15.9 1 #1.3 32.5 ‘ 11.7
| 27ek bir hisse seneding | Tek senet Porifiy

mi, yoksa porifdye mi | %308 594

yatirim yaparsimz?

3.Hisse senedi segarken Temet Telmik analiz Tavsiye Onsexzi ‘

en temel kiteriniz analiz

hangisidir? %331 . 3 131 18.8

4,En gok kimin Ara Kurlim - Avkadag Hoftalk - Gazete  Radyo, TV . Dedikodu

tavsiyesine glvenirsiniz? uzmaplan .. dergiler '
% 543 8.3 234 - 3.8 456 ° . 9.0

5 Sirge haftahk Evet Hayir

dergilerdeki tavsiyelers AN

dayaniarak normalin %288 7.2

dzetinde kazanmak

mambkidn ma?

8.Sizce haftalik Dergi ¢ikar  Birgin 2.7 giin 520 30-50 glin 80 giin ve

dergiterdeki tavsiyelere gikmaz gin fazia

gre yatirim yaptidiinda . ]

hangi sGrede yiksek %218 7.5 21.6 187 124 ¢ 204

qetin elde edilir? §

T.Sizce haftalik dergiter- Evet Hayir

deki tavsiyelere gére

yatirim yapidi@inda 15- %333 &8.7

20 glnde yiliksek getiri

eide edilir mi?

8.Sizce haftalik dergiler- il niyetli Yaniltict Bazen ivi niyelli, bazen de yapay fiyat olugturanlara

deld tavsiyeler hastldir? . alet oluriar. '
%218 15.1 53.3

3 Sizce paftziik § Temel wve Uzman Rastgele

dergilerdeki tavsiyeler | leknik ana. tecribesi

naye dayanir? % 47.7 202 221 - ]

40.8izce hangi dergideki { Ekonomist Borsamatik Paramatik:  Trend tntermed Diger

tavsiveler yatirmoiyt en Ekonomi

cok kazandirmistir? % 33.0 11.7 272 3.6 28 14.7°

Yatimmeilann ancak %21.6's1t bu dergilerin ivi niyetle tavsiye yaptiklarina
inanmaktadir. Tavsiyelerin vatinmciyr yanlis yone sevkettigini ya da bu
tavsiyelerin ‘zaman zaman yapay fiyat olugturanlara alet oldufunu diginenier
gogunluktadlr(%’m 4). Diger bir ilging sonug da, yatimedarm %622.1'min bu
tavmyelerm rastgele yapidigmi diglinmesidir,
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Yatirrmeilara gore en isabetli tahminleri yaparak yatinmetlara en gok para
kazandiran dergi, géreceli olarak daha uzun bir yaym hayatt olan Ekonomist
dergisidit(%633.0). Bu dergiyi Paramatik takip etmektedir.

2.2 Model
2.2.1.Veriler

Ulkemizde 8zellikle bireysel yatimmetar, IMKB'na kisa vadede biiyik
getiri elde etmek amac ile gelmektedirler. Bu yatimmeilann gogunun bilimsel
analizlerden ¢ok tavsiye ve séylentilere gdre yatinm pozisyonu aldiklar, sik sik
gozlenmektedir. Anket sonuglamnda gérildigi gibi, yatinmeilarm en dnemii
bﬂg:t kaynags, araci kurumlardaki uzmanlar Lle haftalik dergilerdela tavmyelerdu

Bu ¢aligmada, haftabk borsa dergzlermde yayinlanan ya*mm nzmang
tavsiyelerinin tutarldifinn ortaya koymak amaciyla Ocak 1993-Aralik 1994
tarihleri arasindaki hisse senedi Gnerileri degerlendmhmshr Aragtumada aylik
veriler kullanilmistir. Bunun temel nedeni, IMKB’ nin, yalniz hisse senetlerinin
sermaye artunm ve temettll ddemelerine gore dizeltilmiy aylik getinderini
yaymhyor olmasidir. IMKB ya da bagka bir kurulusun hisse senetlerinin
diizettilmis ginlik veya haftabk getiri ile ilgili bir yaymu tesbit edilememigtir.
Aylik getirilerle caligmamizin dier bir nedeni de, yatirumcinin oftalama yatinm
siiresmin bir ¢ok araci kurymun ilen sirdiigiinin aksine orta vadeli{15-45 gin}
olip olmadigmm test edilmesidir. Caligmanm ki yiula smirh kalmasoun en
dnembi nedeni ise,1993 yili dncesi dergilerin ¢ok dizensiz bir sekilde hisse senedi
tavsive etmeleridir. Kurdufumuz modelin ézelligi nedeni ile 1995 yilt verileri
kulflanilmamigtir. Genellikle iki yilhk bir dénemi kapsiyan borsa araghrmalannm
ekonomik doniigimieri kapsavabilmek bakumindan yeterli olugundan otird,
yararlandigimiz  dénemin  bilimse! bir deferlendirme igin yeterli oldugu
diiginiilmistir, Aragtima igin Capital, Paramatik, Ekonomik Trend and
Likonomist gibi Tirkivede mevcut olan baglica dergiler incelenmig, wzman
tavsiyelerini igeren en vapitagmus vé devamli veriler aragtinlmigtr,

Menkul - kiymetler” borsast diger . ilkeletle katgllastmidipinda, goreceli
olarak gen¢ bir borsadir: Yaymlanan dergiler ise devamhlik gdstermermekte ve
bazilarr sadece biriki yiidir yaymlanmaktadir. Bu kogullar altmda bu makalede
kullanilan veriler, gopunlukia en-eski ve géreceli olarak ¢ok satan haftabk borsa
dergilerden biri olan ve haftalik hisse sepedi uzman tavsiyelerini igeren
Ekonomistten secilmistir, Her hafta “Uzmanmiz diyor ki...’sayfasmda dzel aract
laarumlarn uzmanlan, varolan ekonomik ve spekillatif faktérlerin 1f1 altmda
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yatinm tavsiyelerinde bulunmakiaditiar, Ayrica dizenli olmamakla birlikie
vatiromcitar i¢in hisse senedi nerilerinde de bulunmaktadirlar. Bu hali ile dergi,
pivasa dedikodulanm yansitmaktan gok, belli basl: aract knrumun uzmanlannm
tavsiyelerini igermektedir.

Yapilan Oneriler sadece satm alma onerileridir. Caligmada sadece hisse
senetiert alim ¢nerleni ele alinmug, senet onerisi bulunmayan hafalar igin de
sektGr Onerilerinden yararlanilarak, favsive edilen sekidrierden hisse senetleri
segilmigtit. Aragtrmanin uygulandift dénemde dergilerde gok az sayida hisse
senedi satim  onerisi yapildigmdan, satim Gnerileri ¢alignanm  kapsamina
alinmarmstit. Bu seqim yapilitken su kriterler gézoéniinde bulundurulmugtur:

(1) Heray igi 9 hisse senedi belirlenmistir,

{2}  Segim yapilan ayin itk onbes giiniinde énerilen senetler tercih edilmigtir.

{(3)  Dokuz hisse senedi tamamlanamazsa ilk onbes giinkii sektdr énerileri
deferlendinimistir.

(4}  Tekrar énerilen hisse senetlerinin ardigik aylara denk gelmemesi amact ile,
en az 4 ay gecmeden aym hisse senedi degerlendirmeye almmanugtir.

Yukandaki noktalar gézéninde bulundurelarak Ocak 1993-Aralik 1994
dahil olmak fizere yirmi dort ay igin hisse senedi dnerileri belirlenmis ve her ay
icm ortalama dokuz hisse senedi segilerek, bu veriler deferlendidimigtir. Ayrica
IMKB ndan elde edilen bilegik aylik getirilerden yararlandmistir.

2.2.2. Yontem

Bu ¢abgmada, haftahk dergilerdeki uzmanlanin  yaptidan tavsiye
sonucunda, tavsiye ettikleri hisse senetlerinin getirilerini etkileme gicleri, piyasa
modelinin  tahmin hatalarmn  Slgitimesiyle incelenmistir. Kullamlan piyasa
modeli $6yledir:

Ru= ot i R + 2
Ry =Firma i'nin t aymdald getirisi
R =IMKB endeksinin t ayindaki getirisi

€ i =Hata terimi

o, 3 =Ré‘grésyon katsavilar:
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Calismada iki degigik yaklagim izlenmigtir. Birinci yaklagimda, her ay
tavsiye edilen hisse senetleri ayn ayr degerlendirilmigtir Buna gére, herbir
gozlensn Smek hisse senedi, daba dnceki bolimde agiklandig: gibi, ayim ilk onbes
giniinde dergilerde tavsiye edilen senetler arasmdan secilmigtir. Hisse senedinin -
secildipi ay "olay an”, difer bir ifade ils "t=0" oldugu ay olarak kabul edilmigtir.
Boylece o aydan bir dnceki ay "t=-1" ve bir sonraki ay ise "t=+1" olacaktir. Her
bir émek hisse senedi igin kurulan modelde gozlem, "t=-13"den "t=-2" ie
"=432"den "t=+13" aylan igin yapimugtir. Diger bir ifade ile, medelimiz olay ayx
ile o aydan bir dnceki ve bir sontaki aym degerlerinin kullanidmadigt 24 ayhk
donemi kapsamaktadir. Gmegin 1994 yilt Ocak aymnda uzmanlann tavsiye
ettikleri bir senet icin kurulan modelds, gozlemler 1992'nin Aralik aymnda
baglayacak ve 1993 Ocak-Kasim doneminde devam edecektir. 1993 Aralik, 1994
Ocak ve Subat gozlemleri modele dahil edilmeyecekler, ancak gozlem, 1994
Mart-1995  Subat dénemini de igerecektir. '

Ocak  1993-Arabk 1994 dénemindeki 24 ay igin modelimiz defalarca
kurulmustur(yakiagtk olarak her ay igin 9 tavsiye edilen hisse senedi
gbzlenmistir). Daha sonra herbir hisse senedinin -1, 0 ve +1 aylarmdald gergei
getirileri ile model yardum ie tahmin edilen getirilerinin farki hesap edilerek
tahmin hatalan bulunmustur. © halde,

PE,~ Rirfos; +8: R
 Pli=Tahmin hatast

Béylece her bir hisse senedi icin tavsiye vapiimadan énceki aym, olay aymn
ve olaydan bir sonraki aymn tahmin hatalan hesap edilerek, bu aylarda pozitif ya
da negatif anormal getiri elde edilip edilmedigi belirlenmigtir. Daha sonra, tim
amek firmalar igin -1, 0 ve +1 aylarm ayn ayn iceren ortalama tahmin hatalart
asapidaki formulden yararlamlarak bulunmugtur;

N
APE;:IW ZPE it

t=

APE,=0rtalama tahmin hatast ‘

N=Crnek olarak alinan tiim firmalar(hisse senetleri)sayist
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' Bu ortalamalar toplanarak, analiz dénemindski kinizlatif ortalama tahmin
hatast soyle hesabedilmistir;

k
CAPE,= ZAPE t

£=—
CAPE,=Kiimiilatif orialama tahmin hatast

Ortalama ve kimilatif ortalama tahmin hatalarmin istatistiksel olarak
anlamlt olup olmadikiarun test otmek icin, ornek hisse senetlerinin orialama
izhmin hataiarnm standart sapmasuun hesap edilmes gerekmektedir Buda

N
s( APE)=[1/{N-1) E (APE- APE J* 17

APE = Ortalama tahmin hata

Hipotezimize gore, olay aymda ortalama ve kimilatif ortalama tahmin
hatalarmn sifirdan farkl: ve pozitif olmast gerekmektedir. Bu hipotezi test etmek
icin t istatistiginden su ekiide vararlanmak mimkindir;

APES(APE) =
CAPE/[ks’*(APE) J7 =1

Cahgmada izlenilen ikinci yaklagmda da, aym yontem, portfoyier
olugturularak izlenmistir. Her ay tavsiye edilen ortalama 9 hisse senedinden esit
agurlkh portfoyler olugturulmugtur. Boylece 24 aylik analiz dénemi igin 24 ayn
portfoy olusturularak, ortalama ve kimulatif ortalama tabmin hatalan hesap
edilmistir. Elde edilen sonuglarmn anlamhik testleri yaptmighur.

' 2.2.3. Bulgular

Bu calismada haftalik borsa dergilerindeki uzman gorilglerinin piyasayl
etkiledigi kabul edildiginden, dergi yayinlandiktan belirli bir stire sonra(15gin
veya 45 gin) dergide tavsiye edilen hisse senctlerinin normalin iizerinde getin
saghivacagl beklenmekteydi. Flde edilen sonuglara gore, hisse semetlerinin ayr
ayn degerlendirildif yaklasimda, olay aymdan bir ay once ve olay aymda
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tavsiye edilen hisse senetleri pozitif anormat getiri saflamiglar, ancak bu sonuglar -
istatistiksel olarak anlamsiz cikmustu(Tablo 2). Buna gbre haftalik borsa
dergilerinde  uzmaniarn tavsiveleri, orta vadede hisse  senetlerinin
performanslannn {izerinde herbangibir etki yaratamalkta ve bu senetlere yatirim
yapanlar normalin {izerinde getiri elde edememekiedirler. Aylik portfoyler
kurularak uygulanan yéntemde de sonuglar oldukea Snemsiz gikrmgtir,

Tablo-2

Borsa Dergilerinde Uzmanlar Tarafindan Yapilan Tavsiyelerin
Hisse Senetleri Fiyatlarma Etkileri :-1, 0 ve +1. Aylardaki Ortalama ve
. Kumtlatif Ortalama Tahmin Hatalan

' Dénem Hisse Senedl ‘ Porifay

Ay(t) APE, CAPE.{. APE, CAPE,

-1 085 083 o] -003 -003
{229) {.g213 {-.011) {-.011)

a 037 087 -.046 - 048
(147} {28T) (-178) {-.363)
+1 =00 B 082 -.064 «1124
(-00%) (266} 274 (-693)

Ancak elde edilen bu sonucun eksik ve yanh yonlerini de ortaya koymak
gerekmektedir, Bulgularimiz, haftalik barsa dergiterindeki uzman gorislerinin
hisse senetleri Gzerindeki etkisini yalmz orta vadede ve belirli zaman kesitleni
itibariyle vermektedir. DiZer bir anlatimla, arastirmada kurdugumuz model ile
olay aymwm,. bir. onceki aym ve. bir sonraki aym sonundaki gdrintilerin
fotopraflan elde, edilmis, buna karsilik olaym sonuglarmin tamammn filmi
cekilememigtir. Ulkemizde yatimmezlarn yatmmlanm: genellikde gok kisa vadeli
ve spekiilasyona yonelik yaptiklan 6ne siirildiiginden ve olaym sonuglarm daha
genis ve detayh gdrebilmek igin ginlik veriterden, hatta gin igindeki birinci ve
ikinci seans verilerinden yararlanmak gerekecektir. Bdylece borsa dergisinde bir
hisse senedi tavsiye edildikten sonra, herhangibir etki olugmussa, bu etkinin tesin
ile yatrimcilarin kag gin sonra normalin fzerinde getirl saplayabilecegi
goritlecektir. 3
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Sonug

Hisse senedi yattrumi vyapan ozellikle bireysel yatmmcilarm, yatinm
kararlannda haftahk borsa dergilerindeki vzman gériislerinin onemli etkileri
. oldugu ve bu tavsiyelere dayamiarak yatinm yapidigimda, ilkemize gore daha
etkin olan gelismis tlkelerdeki piyasalarda bile normalin Gzerinde getini elde
etmenin miimkiin oldugu yénindeki gériisler son yillarda tartisimaktadir. Ayrica
bu tir yaymlarm bir spekiifasyen ortamt yaratarak, yaym yapildiktan bir siire
sonra tavsive edilen hisse senetlerinin fiyatlarm etkiledigi omesiiriilmektedir.
Ulkemizde de yatnmecilann yararlanabilecekleri smirli sayida bilgl kaynagi
vardir. Bu nedenle haftalik borsa dergilerinden yapilan tavsiyeler dénem
kazanmaktadir. Son yillarda bu tiir dergilerin satiglarindaki ve cesitlerindeki
artiglar, bu gorigii desteklemektedir. Ancak yatirmedarn ne Slgiide bu
tavsiyelere gore yatinm karar aldifs ve bu tiir haberlerin orta vadede yatinmerya
normalin fizerinde bir getiri saglayip saglamadign ydntinde yeterli arastirma
yoktur.

.Bu c¢alismada 1993-1994 déneminde, yatmmcilarm haftalk borsa
dergilerinden yapian tavsiyelere goére yatinm  karan verip vermedikler:
arastiriimig ve bu dergilere gore hisse senedi ahndifinda, normalin tzerinde getin
elde edilip edilmedifi incelenmigtir. Bu amagla yatinmcilara yénelik bir anket
calismas: yapilmig, ayrica ekonometrik bir model kurularak, dergilerde hisse
senetieri tavsiye edildikten sonra énceden tahmin edilen gefiri ile gergek gefiri
arasmda istatistiksel olarak antaml bir fark, bagka bir devisle bir tabhmm hatasi
olup olmadify araghnlmgtir. '

Uygulanan anketin sonuglarma gére, yatiumeitarm en temel bilgt kaynagi
araci kurumlarda cahisan uzmanlardir. Haftabk dergilerde yapilan tavsiyeler
ikinct swradadirlar. Yatmmeilarm gofuniugu, bu dergilerdeki tavsiyelere gére
yatrim  yapidigmnda normalin  Gzerinde getiri  clde edebileceklerine
inanmamaktadirlar, hatta bu dergilerdeki tavstyelenr yapanlarm zaman zaman
yapay fiyat clusturmak isteyen speldilatoriere alet olduklarma manmaktadirlar.

Kurdugumuz ekonometrik modelden elde edilen sonuglar da anketin
sonuclanm desteklemektedir. Haftaltk dergilerde hisse senedi tavsiyesi yapildibi
ayda ve sonraki ayda istatistiksel olarak anlamli bir tahmin hatasi
belirlenemermistir. Buna goére, dergilerdeki tavsiyeler yapildiktan sonra, orta
vadede hisse senetlerinin  fiyatlan etkilenmemektedir. Ancak kisa vadede
herhangibir etki olup olmadigm belirlemek icin bu modelin ginlik verilerle
kurulmast gerekmektedir, '
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ISTANBUL BORSASINDA CESITLENDIRME VE
PORTFOY OLUSTURULMASI
| Apse YOCE'

(et

Bu makalede gelismekte olan borsalardan biri olan  Istanbul
Borsast'nda  gesitlendirme ve  portfdy  olushwruimasi  problemt
ncelenmeltedir. Bu inceleme iki asamada vapimaktadsr, ‘

Birinci bdlimde cesitlendirme sireci 4 Ocak 1988 ile 31 Temmuz
1992 taribleri arasmda Istanbul borsasina kote edilmis olan 119 hisse
senedi fivat kyllamlarak incelenmelcedir.  Tkinci bolimde ise 11 Agustos
1989 da pikanlan 32 numaral karamame ile Tiirkiye de yabancilann hisse
senedi vatimmlanyla ilgili bitin kisilamatann  kaldinimasmm etkilerini
irdelemek amactyla 11 Afustos 1989 dan 6nce borsava kote edilen cli ali
hisse senedi, 11 Agfpstos 198%°dan oGnceki ve sonraki ddnemlerde
incelenip, ild donem sonuclan birbirleniyle karsilagtiribmaghr. Sonuglar,
bitin  donemlerde, 10-15 hisse senedivle olusturulan  portfoylerie,
beklenmeyen fiyat varyansiarmn %80 inin giderilecefini gdstermistir.

Abstract

Diversification and Portfolio Compilation with Data of Istanbul
‘ Stock Exchange Market

This paper examines the diversification question in one of the
emerging stock exchanges: Istanbul Stock Exchange. The results show that -
with portfolios of 10-15 stocks, 80% of the variance of the unexpected prices-
can be diversified.

A recent trend among developing countries is the removal of
restrictions on both domestic investment of foreign investors and foreign
investments of citizens of their countries. Decree Neo. 32 (passed on August
11, 1989) removes all restrictions on overseas institutions and individuals on

" ¥rdDog.Br, Bitkent Onivarsitesi, lsletme Faldiitesi

Keywords: Portfolio, diversification; Istanbul Stock Exchange
Anahtar Sozclkier: Portfsy, Gesitiendirme, Istanbul Borsas:
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investment in securities offered at the Istanbul Stock Exchange. In the
second part of the paper the resuits of the diversification process before and
after August 11, 1989 are compared.

Girig

Sermaye piyasalan yoreselden kiiresellesmeye oittikge, geligmekte olan
iitkelerin borsalanmn kaymeti giin gegtikge artmaktadir. 1980 lerin sonlan ve
1990 Jarm baslarmda ilkeler arasindaki sermaye akiglari daha serbest hale
gelmigtir. Bu geligimin sonucunda gelismis itlkelerdeki yatuimeilar, ekonomik
yonden gelismesini tamamlamamus tlkelerdeki bitylime firsatlannm gelismis
iilkelere goére daha fazla oldugunu anlamiglardir. Bu yatwmmetlar, riski azaltmak
ve etkili bir cesitlendirme elde edebilmek amaciyla yabanc: dlkelerin hisse
senetlerini portfoylerine dahil etmeye baglamuglardir.  Aym dénemlerds
gelismekte olan iilkeler de degisik kaynaklardan kapital elde etmek amaciyla ya
%endi borsalanny kurmaya bagladdar, ya da kurulmug borsalarda yabana
yatirmmedara uyguladiklan kistlamalart azalttilar.

Sovyetler Birligi’'nin ¢okiginin ve gelismekte olan ilkelerdeli fmansal
liberalizasyon hareketlerinin arkasindan 1980 lerin ikinei yansmdan itibaren yeni
borsalar kurulmaya baglanmugtir. Bu yeni borsalar agapda sralgnmighic: Istanbul
Borsast Varsova Bersast, Moskova Borsasy, Budapeste Borsasi, Prag Borsasi, ve
Bratislava Borsas.. Genellikle yatwimciiar bu pazarlerdan, politik riskler ve
yabanct yatinmeiara uygulanan kistlamalardan  dolay1 gekinmis ve wzak
durmuglardic. Ancak son senelerde gelismekte olan {lkelerin politik riskleri
azaldigz gibi, bu dlkelerde yabanci yatinmeilara uygulanan ksitlamalar da
azathlmugir. .

Vakin zamana kadar, geligmekte olan flkelerin hisse senetlerinin
istatistiksel Hzellikleri ve gesitlendirme olanaklan hakkmda ok az bilgi vard.
Erranza (1985) geligimekte olan on Ulke borsasmi (Brezilya, $ili, Yunanistan,
Hindistan, Kore, Arjantin, Meksika, Tayland, Tayvan, ve Malezya) mcelemis ve
hisse senedi getirilerinin istatistiksel ve dagihm azelliklerini gelismis dlke hisse
senetlerinin dzellikleriyle kargilagtwmigtir. Araghrmanin sonucunda, geligmekie
olan iilke hisse senetleri Gzelliklerinin kigik Avrupa borsalan hisse senetleri
ozellikleriyle benzer olduklarma karar vermigtir. -

Genellikle gelismekie olan ilkelerin borsalannda '. gf:lig.mis ilkelerin
borsalarma gore gok daha az sayida hisse senedi yer alir. Finmatarin ¢ogu da
birbirleriyle holding firmalan aracthfyla iliski igindedir. Bistim bu kosullar
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Solnik {1975), ve Grubel {1968) gibi arastimacilan, ézellikle kigtik borsalann
yatirmmedaring milletleraras: yatirina tesvik etmeye yonlendirmigtir.

Bu makalede Istanbul borsasmda cesitlendirme ve etkili portfoy
olusturulmas: incelenmektedir. Istanbul borsasi, faaliyetlerine 2 Ocak 1986 da
baglanus ve lhizla buyiiyerek 1992-1993 seneleri arasinda pazar kapitalizas-
yonunu ikive katlayip, onu $ 9,477,000 dan $ 18,819,000 a ¢ikarmugtur.
Istanbul bersasi son senelerin en tizh bityliven borsalarndan biridir ve hacim
olarak su anda Orta DoZunun en bityiik borsas: haline gelmistir.

Makalenin amaci yabanct yatirunctlar tarafindan fazla bilinmeyen bir
borsa olan Istanbul borsasmdaki gesitlendirme siireci hakkinda, hem yabanci
vatuomcilara hem de borsaya yatnma gok kisa bir siire énce baglamus olan yerii
yatinmcilara bilingi  vatinm  yapabilmeleri agismdan  bilgt  vermektir,
A boélimmiinde énceki arastirmalar, B béliimiinde veri ve metodoloji kastmlar yer
almaktadir. C kasmunda ise bulgular tartigdmaktadir.

A. Onceki Arastirmalar

Markowitz (1959) iyi bir porfoviin hisse sepedi ve bonolardan olusan uzun
bir liste yerine, yatiimctlara her tiirlii sart kargismda korumrna ve olanaklar
sadlayan dengeli bir kangim oldugunu sdyler. Yatinmerlar beklenilen bir getin
i¢in tiski minimuma indiren gesitiendinilmis portfoyler varatmaya ¢ahigiriar. Bir
borsadaki hisse senetleri birbirleriyle ilgili olduklarmdan bittin riski sifirlamak
mimkiin defildir. Ama, hisse sepetlerini gelisigiizel segip ekleyerek bir port-
foylin riskini azaltmak mimkindir. Ne yazk ki, cok fazla sayida hisse
senedinden olusan bir portfoyi yaratmak ve muhafaza etmek pahaliya mal
olmaktadir. Bir portfoye hisse senedi eklemeye devam edersek, bir noktada bu
igin maliyeti | cesitlendirmenin kazancim agar.

Frankfurter ve Lamoureux (1987) Sharpe' in  (1963) kdsegen modelini
Fama'mm (1965b) modelivie karsilasurmuglardir. Sharpe modeli hisse semedi
getirilerinin normal dagilima, Famanm modeli ise Pareto dagimma sahip
olduklarmi varsayar. Frankfurter ve Lamcureux similasyon yoluyla her iki
dagilim ortamunda da portféyler yaratmug, ve yatirmemin en iyl sonuglan esas
dagitmm bildifi zaman elde ettifini gostermiglerdir. Ama esas dagilim Paretian
oldufu zaman ve vatimemmn dafibim normal yerine Paretian kabul ettigi
zamanki kazancy, istatistiksel olarak % 5 seviyesinde anlamh deBildir. Ote
yandan, pormallik varsayumi, normal dagihm gergek dagilmm- oldugu zaman
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istaristiksel olarak onemli sonuglar dofurur. Yazarlar Paretian varsayimmin,
gergek dagilim ne olursa olsun, hi¢ bir zaman normallik varsaymmumdan daha iyi
sonuglar vermedifini gostermiglerdir. Sonucta gercek dagilm hi¢ bir zaman
bilinmedigi igin, yazarlar, portfoy yéneticilerinin normal dagilm varsayum
 yapmalanim daha iyi sonuglar doguracagma karar vermiglerdir.

" Portfy gesitlendirilmesiyle ilgili asafdaki calismalarm hepsi normallik
varsayimuyla yapumistr. Evans ve Archer (1968) portfoydeki hisse senedi
sayisqu 10dan fazla arttirmanm ekopomik hic bir sebebi olmadigma karar
vermiglerdir. - 'Wagner v Lau {1971), Fama ( 1976) da 8 ile 15 arasinda hisse
senedinden olugan porifSyleri énermiglerdir. Ehon ve Gruber (1987) minimum
riskin %20 sinden daha fazla riske sahip bir poitfdy elde etmek igin 28 hisse
sénedinin gerekli olduguna karar vermiglerdir. '

- Cesitlendirilmis bir portfSy olugturmak igin ne kadar hisse seneding ihtiyag
vardir? Portfoy riski, hisse senetlerinin varyanslarma, aralarmdaki korelasyona,
ve portfdy igindeki hisse senetlerinin oranma baghdir, Ama rastgele segilmis hisse
senetlerinden olusturulmus esit agirlich bir portfdyde hisse senedi sayst aritikca
portfoy varvans: bir limite vlagmcaya kadar azalr.

Milietleraras: yatismile ilgili caligmalar o s
 ‘Milletlerarast gesitlendimme ilk olarak Grubel (1968) tarafindan oubir
ilkenin indeks portfoyleri Kullanilarak in¢elenmis ve yatrmetlarin milletlerarast
cesitlendirme ile, aym risk ‘sevivesindé %68 ekstra getiri elde edebileceklermi
gostermigtir. R S
Levy ve Samat. {1970), - 1051-1967 déneminde millefleraras:
- cegitiendirmeden- elde - edilecek kazana hesaplamugnr.  Yazarlar, milletierarast
cesitlendirmenin dnemli kazang sagladifim ve bu kazancm gelismekte olan ilke
hisse senetleriyle daha da artintlabileceBini gbstermistir.

Solnik (1975) niilletleratds: gesitlendirmeyi Avrupa tilke borsalarinda kote
olan {igytz hisée senedinin haftalik fiyat hareketlerinden olugan bir veri tabaniyla
- incelerigtir.  Yazai, ‘Amerikan hisse senetleri igin cesitlendirme yitzdesini %673
e “italyan ve Isvigre hisse senetleri icinse 9456 kadar bulmustur ve Amerikan
hisse ‘senetleri ve' Avrupa hisse senetleriyle bir portfOy Tarulursa, riskin' %89
seviyesine dugirilebilecegin belirtmistir. Solnik, Amerikan firmalarmin cogunun
hatka agk olduguna, oysa Avrupa firmalarmin  aile sirketleri olduguna,

“dolayisiylaAvrdpali yatirmedanm Amerikan yatinmcilara gore gesitlendirme
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amactyla kullanabilecekleri hisse senetlerinin daha az olduguna karar vermigtir.
Bu da milletleraras: cesitlendirmey Avrupali _yat;mncﬂar acismdan Amerikall
yatinmeilara gore daha cekici hale getirmektedir. . -
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1970 lerin ortalanndan baglayarak. geligmis ve geliﬁmekte olan ﬁliteier f

vabancs yatirmmerlarla igili Tasitlamalan kaldirarak, yabanct yatinumetann kendi
iilkelerine yatinm yapmalanm szendirici tedbirler aldidar. Ermunza ve Losq
{1989) ksitlamalann kaldirimasmin hisse senetlerinin toplam pazar degerim
yitkseltebilecegini ve lkeninde refah dizeyini arfiracagmi ongdrmiglerdir.

Bonser-Neal, Brauer, Neal ve Wheatley {1990}, ve Giiltekun, Giiliekin ve Penati

(1989) aragtimalarmda lastlamalann kaldinlmasmmn pazarian daha entegre
hale getirdigini buimuglardir.

Hietala (1989) lasmen bolanmils bir pazarda ( Finlandiya) kaynak
fiyatlandirilmasmi incelenmistir. 1986 va kadar Fin Lanunlan  herhangibir
firmadaki yabanc yatimeiar hissesini maksimum %20 olarak saptamig ve
Finlandiyali’larm yabanct ilke hisselerine yatirim vapmasmi  yasaklamigtt.
Hietala kasitht olmayan hisse senetlerinin ¢ogunun primli olarak satldigmi goster-

migtir.  Fiyat primleri hisse sepedinin betasiyla, firma biyikligiyle ve

kasttlanmarmis bisse senedinin likiditesiyle dogru orantili olarak degigir.

Milletleraras: kistlamalarm kaldirdmasmm yarattigy refah etkisi, Errunza
ve Losq (1989) tarafindan incelenmigtir. Yazarlar, lasitlamalarm kaldmimasnm
bu hisse senetlerinin toplam pazar degerlerinin arttirtlmastyla somuglanacagma
karar vermiglerdir.

Japon hilkiimeti, Aralik 1980 de yabanci ticareti kontrol kanupumu
gikardi. Bu kapun Japonya’dakd birgok kapital kontrol kuratlarm ortadan

kaldirdr. Githtekin, Gitltekin, ve Penati (1989} iki pazar arasinda bolinmeye yol

acan iki tip sebepten bahseder: 1-hiikiimetler tarafindan konulan engeller, ve 2-
yatwrmeilarm  rasyonel olmayan hareketleri, Yazarlar hitkiimet karariarmim,
boliimmusliifin ana sebebi olduguna karar vermiglerdir.

Bonser-Neal, Brauer, Neal ve Wheatley (1990) yatnm kstiamalarmin
depistirilmesi kararlanmn agikianmasim, net kaynak degerlerine gore biiyik
primlerle satilan kapah ughu itke fon fiyatlar itzerindeld etkilerini inceleyip,
hitkiimetlerce koyulan engellerin milletlerarasi pazarlan bolmekte énemli
derecede etkili olduklarni gostermiglerdir.
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Booth, Chowdury vé Martikainen (1993) 1984-1989 déneminde
kisttlanmamis  ve lkastlannmg Fin hisse senetlerine &denen fiyat farklarnm
dinamik: ézellikderini . aragtiris ve ortalama lasslanmamug getiri ile ortalama
kisitlanmig - getirinin - 1stat1kse1 olarak birbirlerinden farkl olmadifmi, ama
kistlanmanms  hisse getmiermm kisitlanmts  olanlara gore daha degisken -
oldugunu bulmuslardir. Iki getiri serileri birbirleriyle koentegredir ve kisitlanmug
getiriler, Granger nedensellifi cercevesinde  kisitlanmamus getirilere sebep
olmaktachr. S

Istanbul borsasinda yabanc1 yatiim konusundaki kistlamalar 11 Agustos
1989 tarthli 32 numarah karamame ile kaldirils, ve yabana: yatirimeilara Tiirk
hisse senetlerine ve fonlarma hitkfimetin iznini almadan yatim yapmak, ve Tiirk
yatirimetlara vabanci pazarlara yahom yapmak i¢m izin veribmistir. Bu
karamameden sonra. Tirkiyedeki hisse senedi ve bono pazarlan vabana
yatirincilara  agtimistu., Yabanci vatzmncﬂann elde eniikleri kazanglan
herhangibir kisitlama olmaksizin yurt digma ¢ikarmalanna izin verilmistir. Bu .
kanun yerli ve yabanct yatinmeilan nasit etkiledi? Fiyat defisim yapilarmda
uzun dénemli degigiklikler oldu mu? Bu sorulara cevap verebilmek amaciyla,
agafida Tark liberalizasyon siirecinin hisse senedi borsasi tizerindeld etkileri,
¢esitlendirme sGrecinin 11 Agustos 1989 dan dnceki ve sonraki dénemleri
karsilastinlarak incelenmektedir.

B. Veri ve Metodoloji

Istanbul borsast 1 QOcak 1986.da kurulmugmx ama, hisse senedi bazinda
guvamhr veriler ancak 1988 den sonraki déner igin meveuttur. Bu. ‘makalenin ik
kisminda  kullantlan veriler; tim arastirma donemi. olan 4 Ocak 1988 ile 31
Temmuz 1992 tarihleri arasmda Istanbul borsasmda almip satilan hisse senedi
fiyat deg;clkhklenm icermektedir. 31 Temmuz 1992 den éncs borsa listelerinden
gikanlan hisse senetleri ile, en az 100 gimlik fiyat verileri olmayan hisseler
gikarilarak cesitlendirme siireci mcelenmigtir. Arastxrmada kuilandan 119 hisse

L1t

senedinin_ tam listesi ékte swmlmustur

- Makalenin bu kismmda ise, borsaya 1 Agustos 1989 dan nce kote olan
56 'hisse senedmin fiyatlar incelenmis ve bu hisse senetleriyle portfoyler
olusturulmustur.
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a) Veri Analizi

Aragtrmaya baglamadan dnce bir ven analizi yaptlarak cesith hisse
senetlerinin duragan olup olmadif aragtirdmistir. R

Bir seri duragan defilse, parametrelerini givenilir olarak hesaplamak
miymkiin degildir. Birinci ve ikincl momentleri (ortalama, varyans, Xovaryanslar)
zamanla degismeyen bir stokastik soreg, ikinci derecede duragandir, Tirk hisse
senedi fiyatlannmn duraganhg: iki ayn birim kék testi kullamlarak arastinidi
Onee Augmented Dickey Fuller (ADF) metodunda asagdaki esitlik kullamidy

Eper birim kok varsa a1=0.

Diger birim kok testi olan Phillips-Perron {(PP) metodu, serisel korelasyon
icin parametrik olmayan bir diizeltme yapar. Metod once yukardaki binm kok
test esitliklerini p=0 olarak hesaplar ve istatistikler sonradan sensel korelasyonun
test istatistilderi iizerindeki asimtotik etkilerini gidermek amaciyla dizeltilirler.
Gecikme siresi olarak birinci fark serisinin otokorelasyon fonksiyonunun en
yiiksek anlamh gecikme siiresi segilir.
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Birim ko6k test sonuclan, tim aragtirma dénemi verileri ve 11 Agustos 1989
dan énceki ve sonraki dénem verileri kullanilarak, fiyat serileri ve fiyat degisikligi
serileri igin Tablo 1 de verilmigtir, Ho: aj=0 veya bir birim kok vardir hipotezi
igin hem Augmented Dickey Fuller hem de Phillips-Perron istatistiklerinin sonuglar

sunuimugtur,
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Tabio F
Birim Kok Test Senuclar

ADF ADF PP PF
P AP P ap

Birim kik hipotezini reddeden anlamb gdzlem sayst 37 8 (L O [
Tum ddnem

Birim kék hipotezini reddeden anfamt Qlzlem sayisi
11 Afjustos 1989 tncesi 6 50 19 37

Birim k&k hipotezini reddeden anlami Qbziem says)
11 Agustos 1989 sonrasi 25 3 8 &

Augmented Dickey Fuller testi birim kék hipotezini, tiim aragtirma
déneminde 119 hisse senedinin sadece 37 sinde reddetmektedir. Ama serisel
korelasyonu diizelten Phillips-Perron testini hesaplachginuzda | 103 hisse senedi
icin birim kékiin varhg reddedilir.

Augmented Dickey Fuller istatistigi birim kok hipotezini 11 Agustos 1989
dan nceki donemde alir hisse senedi i¢in , Phillips- Perron ise 19 hisse senedi
icin reddeder. Her iki istatistik te 11 Afustos 1989 dan Snceki hisse senetlerinia
¢ogunlufunun duragan olmadigim gosterir,

Ote yandan Augmented Dickey Fuller istatistikleri, 11 Agustos 1989 dan
- sonraki dOnem igin birim kékii 25 hisse senedi icn, Phillips Perron ise 50 hisse
senedi icin reddeder.

Birim ksk test sonuglarma gére duragan serilerin dafilim ozellilderi
incelenmis ve sonuglar asagidaki tablolarda belirtilmigtir. Tablo II’den gorilecegi
izere, 119 hisse senedinden 88’inin negatif getirisi vardir. Onbir hisse senedi
haricindeki biitin hisse senetleri ‘sola carpiklk (skewness) gostermislerdir. 112
hisse senedi sivri basiklik (leptokurtosis) davramg: gostermigtiz. By, hisse
senetleri dagthmmm kalm kuyruklara sahip olduguna isarettir.  EIl hisse
senedinin dérdincii momentleri 50 degeriin iizerindedir ve sekiz hisse senedinin
ighneld momentleri negatif 10 deferinden diigitktdr. Hisse senetlerinin tek tek
dagihm degerleri Yice (1996) da incelenebilir.
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Normallik varsaymmi  Shapiro Wilks ve Kiefer Salmon testleriyle
aragtinbmug ve sonuglar Tablo Ol de sunulmustur. Shapiro Wilks testine gore
hisse senetlerinin % 95.807inde ve Kiefer Salmon testine gore de % 100 {nde
normal dagihim varsayml reddedilmistir. Daha sonra hisse senet dagihmiannin
homoskedastik olup ¢lmadif asafndaki ug test laullandarak arastmimigiir:
ARCH, Harvey, ve Breusch Pagan ve Godfrey (B.P.G). Sonuglar 20 hisse
senedi haricindeki hisse senetlerinde ARCH olmadifim gostermistit. B.P.Gtesti 8
hisse senedi haricindeki, Harvey testi de 33 hisse senedi haricindeld bittim hisse
senetlerinde heteroskedastisiteyl reddetrmistir.

Serilerdeki dogrusal ve dofrusal olmayan baZmbiiik Ljung Box test
istatistikleriyle aragtinlmug ve ofij -nal serilerdeki, kare serilerdeki ve mutlak deger
serilerindeki test degerleri Tablo IV te sunulmustur. Dogrusal bagmblilik, 119
hisse senedinin 92 sinde reddedilmistir. Dogrusal olmayan bagimhitk, kare
serilerinde 97 hisse senedi i¢in reddedilmistir. Hisse senetlerinin goguniugu kare
ve orijinal serilerde bagumiilik gostermemiglerdir. Ote yandan 86 hisse senedi

mutlak deger bagimithgl gostermistir.

Fablo I
Dagiim Istatistiklerinin Ozeti

Asimetn Basidik
Ortalama sid sapma  Asimetri Std. sepmast Basiic St sapmasl Arahik
{Skewness) {Kurtosis)

Ortalama 00014 00645 42006 01023 64.1822 02058  09NS

Negative

gdziemier 88 — 108 R 7 . I
50 Dederinden

fazia defere

sahip olan hisse

sayist S0

-10 Dederinden

az defere

sahip olan hisse

sayis 8
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Tablo 3
Heterooshedastisite ve Normalite Testlerinin Ogetieri

w KS ARCH B.P.G HARVEY
ShapiroWiks  Kiefer Saimon

Ortelama T oee 372,600

Normaliiic

varsayimim
reddeden

glizlem ylzdesi 580 100.00
Homoskedaslisite
varsayimint

reddeden .
gdzlemn sayisi B S 20 8 )

Tablo IV
Dogrusal ve Dofrusal Olmayan Bagimlilik Testleri

LE(6) LB(E) LB(E)
D D ioi. .
Ortalama 9,358 4276 42020
Bagmﬁuhga kabiii eden
anlamli géziem saysi 7 22 85

b) Portfoy Olugtarulmas:

Birim kék testlerinin sonuclanna gfre bazi hisse senetlerinin binm kékai
vardsr, bazlarmm 1se yoktur. Birim kéke sahip hisse senetleri igin, beklenmeyen
fiyat degisiklikleri asagrdaki formiiie gére hesaplanarak kullanild:

&= Yi- Y1
Burada, &, beklenmeyen fiyat degisikligidir,
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Duragan hisse senetleri iginse beklenmeyen fiyatlar, asagidaki formiille
bulunup kullamid. Gecikme siiresi olarak her hisse senedinin otokorrelasyon
fonksiyonunun en yiksek anlaml gecilane siiresi -ahndi.

Cesitlendirme problemi énce bitin dénem igim  incelendi. Somra aym
analiz, 11 Agustos 1989 dan ¢énceki ve sonraki verilerle tekrariandi. Hisse senedi
getirilerinin gercek dagibmlan bilinmediginden, Frankfurter ve  Lamoureux
(1988) onerileri dogruliusunda nomal dagim varsayimi kabul edilmistir,

Bitiin hisse senetlerinin varyans ve kovaryanslar hesaplanmus ve bu
bilgiler bir bilgisayar programma girilmistir. Bu program hisse senetlerini
rastgele secerek, degigik sayilarda hisse senedinden olugan portfoyler yaratrmgtir.
Bu metodla 1 ile 30 hisse senedinden olusan portféyler elde edilmigtir. Daha
sonra bu portfoylerin varyanslan yukardaki formiile gore hesaplanmigter. Her
bityiiklitkte 20 portfdy olusturulup ortalama varyanstan elde edilmistir. DeBigik
sayilarda hisse senetlerinden olusan portfoylerin  ortalama varyanslan ve riski
cesitlendirmek i¢in gereken hisse sayis rapor edilmistir,

C. Buigular ve Tartisma

Table V, defigik sayil: hisse senetleriyle olusturulan portfdylerin
varyanslarm gosteriyor. ‘

Ortalama hisse senedi varyanst % 58.8 ve on bes hisse senedinden olugan
portfoylerin varvanst % 10.534 tar ki, bu da riskin  %17.92 sine karghk gelir.
Eger Sekil I'i mcelersek, on beg hisse senediyie beklenmedik fivat defisiklifi
varyansmin % 82.08 mi ¢esitlendirebilecegimizi gdritriiz.

Sonra, 11 Apustos 1989 dan énce borsaya kote olan 56 hisse senediyle
portfoyier olusturulmustur. Tablo VI ve Sekil I bu portfdylerm varyansiarm ve
4 Ocak 1988 ile 11 Agustos 1989 dénemlerindeki ¢esitlendirmenin etiilerini
gosteriyor. Bu donemde averaj varyans % 42.192 dir ve on hisse seneth
portfoyim varyanst ise % 8.871 fir. Tablo VIve Sekil I, 11 Afustos 1989
ile 31 Temmuz 1992 dénemi sonuglanmi gésterir. Ortalama varyans % 48.455
ve on hisse senedinden olusan portfoylerde varyans % 10.408 tir. Her ik
donemde de en ¢ok ¢esitlendirme 10 hisse senedinden olusan portfoylerle elde
edilmigtir. Bu portfoylerin  riski, iki degisik donemde averaj hisse senedinin
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riskinin % 2102 wve 9% 21.48 sine esittir. Ayrica ortalama _hisse senedi
varyansiun ikinci dénemde arttif gozlemlenmistir. - '

Tablo V
Cesitlendirmenin Ethileri
Tiirm Dénem Verileri

Hisse Senedi Sayis) Porifdy Varyans: {%)
1 58.800
z 49.931
3 29.560
4 21.528
53 15.841
8 13.538
10 12010
15 10554
20 0.6
25 B2
30 7.216
Tabie VI
Cesitlendirmenin Etkileri
11 Agustos 1989°dan Onceki ve Sonraki Veriler
- Hisse Senedi Sayisi Portfoy Varyans! (%)
11. 8. 1965 dnces! 11.8.1989 sanras:
1 42,192 48 455
2 20920 32456
3 25.837 18.616
4 14.052 T TSR3
5 12.035 13638
-8 10.445 11.887
i 8.871 10408
15 8777 g8.653
- 20 7.208 8.332
25 7.013 8213
0 7.006 7.821

" 'Sonuclar, en gok gesitlendirmenin 10-15 hisse senedivle elde edilebilecegini
bildiren Fama * (1976) ilke uyum igindedir. 11 Agustos 1989 dan Onceki ve
sonraki gegitlendirmeler karsilagtinldiginda , 11 Agustos 1989 dan dnce 10 hisse
seriediyle bir yatmmcmin, varyansin % 78,98 ini, sonra ise % 78.52 sini
cesitlendirebilecegi - ‘gorilmiistiit. Aym1 zamanda  Tirk borsasinda etkili
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cesitlendirmenin yapilabilebileceg ve bir yatimmeinin % 80 cesitlendirme elde
etmek igin milletlerarast gegitiendirme yapmasma gerek olmadify goralmistiir,

Birim kok testleri, 11 Apustos 1989 dan 6nce hisse senetlerinin cogunun
duragan olmadifim, bu tarihten sonra ise gogunlugunun duragan hale geldigini
gGstermigtit. Bu sonug, pazarn yabancilara actimasiin Tark hisse senedi fiyat
yapilarmda istatistiksel olarak antamb bir degisiklige yol agtifim gdstermigtir.
Ancak ¢esitlendirme sonuglan iki dénem arasmda riski azaltmak agismndan bliyik
bir degisiklige yol agmanustir.

CESiTLENDiRMEN'IN PORTFOY RISK! UZERINDEK] ETKILERI

TOM DONEM

10 e

B

S

I 1) 4 3 b) S S ) R - LS

HISSE SENEDI SAYISI(N=[,2, 3,4, 5,8, 10,15,20,25, 30y

SEKIL 1
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" CESITLENDIRMENIN PORTFOY RISKI UZERINDEKI FTKILER]

|1 AGUSTOS 1989 ONCESE

HiSSE SENEDI SAYISI (N=1,2.3, 4,5, 8,10, 15,20, 25,30

SEKIL II
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CESITLENDIRMENIN PORTFOY RISKI OZERINDEKT ETKILERI

1] AGUSTOS 1989 SONRASL
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Sonug

24 Qcak 1980 de, Tirk ekonomisinde liberalizasyonu basglatan bir
ekonomik paket agimugtir. Bu paket cercevesinde sermaye piyasasini gelistirmek
amaciyla gereken kararlar almmug ve Istanbul Borsas: yeni kurallatla veniden
agimstir.  Borsanm acimasmdan ¢nce firmalar, sermaye gereksinimleri igin
bankalara agin derecede bagimbrydilar. Qtoriteler borsanin agilmas: igin iki neden
éne sirdiler: 1-degisik sermaye kaynakian yaratmak, ve 2-halka yeni yatirim
olanaklan yaratmak. Bunlarin sonucu olarak, Istanbul Borsas1 2 Osak 1986 da
kuruidu.

Bu makaleds, Istanbul Borsasi’'nda portfdy olusturularak risk diigirme
siireci incelenmistir. Makalenin ikinci kssmmda ise , borsaya 11 afustos 1989
.dan Once kote olan 56 hisse senedinin fivatlar incelenmis ve bu hisse senetleriyle
portfoyler olugturulmugtur. Portfoylerin 11 Agustos 1989 dan ¢nceld dagihmian
bu tarthten sonrakt dafilimlarntyia karsilagtinbmis, ve bu kararm hissé senedi
dagilimlanm Snemii olarak etkileyip stkilemedifi araghninustir.  Karar hisse
senedi fiyatlarmi etkileyecek ild defistk tip harekete yol acabilir: 1-yabanci
yatirimelar Istanbul Borsasima yitkii miktarlarda yatinm yapmaya baslarlar,
2-yerli yatinmeilar 6biir borsalara vatinm yaprnaya baslarlar. Bu hareketlerin
her ikisinin de firmalarm etkinlifini arttirmast beklenir. Aksi takdirde verli ve
yabanct yatinmeilar baska pazarlan segerler.

‘ Ote yandan efer yabanct yatimmeilar hem pazan ¢ok riskli bulur, hem de
getirileri riski kompanse edecek kadar yeterli bulmazlarsa, pazara yeteri kadar
yatirre  yapmazlar ve onlarm hareketleri firma fivatlarin: etkalemez. Yerk
yatinmcilar iginse, borsa ne tek ne de en yaygm yatinm aracidir. Tirk
yatinmeilar, difer gelismekte olan iiike yatimmcilan gibl uam donemde gayn
menkul veya altma yatinmm tercib ederler. Kisa-dénem yatinm iginse hazine
bonolan ve banka tasarmuf hesaplan en yaygim yatinm araclanidir. Sonug olarak
verli vatimuncifann hareketlerinin hisse sepedi fivatlanm Spemli  dlgide
etkilemeyeceft beklenmektedir. Yabanct yatirmmcilarmn kararlan, efer pazara
yilksek miktarda yatiim vaparlarsa, hisse sepedi defigkenlifini  Gnemli bir
sekilde etkileyebilir, Bu makalede hipotez olarak 11 Agustos 1989 kararlarmin
averaj hisse senedi getinsini defistirmeyecefi ama varvanst anlamb olarak
degistirecei ve dolayistyla gesitlendirme ve portfoy olusumunda degisikliklere
vol agacafy diiginibmigtis.
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Sonuglar, 10-15 hisse senedivle portfoyler olusturularak etkin bir
gesitlendirmenin yapilabilecegini postermistir. 11 Afustos 1989 dan Onceki ve
sonteki dépemierdeki risk dig@rilmesi incelendifinde, ki ddnem arasmda
anlamii bir fark olmadify goérillmiigtir. Ote yandan 11 Afustos 1989 dan sonra,
daha dnce durafan olmavan hisse senetleni duragan hale gelmigtir. Bu sonug, 32
numaral kararm hisse senetleri fivatlan tzerindeki etkisini meelemek igin daha
cok arastuma gerektifini géstermistir. llerde bu galigmamizi  en azindan 10
senelik veri ile tekrarlamak, sonuglarnmz giclendirecektis.
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CALISMADA KULLANILAN FIRMALARIN ADLARI

ADANA CIMENTO A
ADANA CIMENTO C
ABANA ELEKTRIK
AFYON CIMENTO
AKAL TEKSTIL
AKBANK
AKCIMENTS

AKBA

ALARKO HOLDING
ALARKO SANAYI
ALTINYILDIZ
ANADOLU CAM
ARCELIKC

ASELSAN

AYGAZ

BAGFAS

BOLU CIMENTO
BRISA

CANAKKALE CIMENTO
CELIKHALAT

CIMSA CIMENTO
CUKURCVA ELEKTRIK
DEMIRBANK

DENIZLE CAM

DEVA

DOGLSAN

DOKTAS

ECZACIBASI YATIRIM
ECZACIBAS! ILAC
EGE BIRACILIK

EGE ENDUSTRI

EGE GUBRE

EMEK SIGORTA
ENKA HOLDING
ERCIYAS BIRACILIK
EREGLI DEMIR CELIK
FINANSBANK
GENTAS
GOODYEAR
GORBON ISIL
GUBRE FABRIKALARY
GUNEY BIRACILIK
HEKTAS

HURRIYET GAZETE
IKTISAT FINANS
INTEMA

1.STANBUL MOTOR RISTON
ZMIR DEMIR CELIK
IZOCAM -
KARTONSAN

KALKINMA BANKASI
KELESEK MOBILYA
KENT GIDA

KEPEZ ELEKTRIK
KOC HOLOING

KOG YATIRIM

KONYA CIMENTO
KORDSA

KORUMA ENDUSTRI
ROYTAS

KUTAHYA PORSELEN
MAKINA TARIM i
MARET

MARMARIS MARTI MOTEL
MARMARIS ALTINYUNUS
MARSHALL
MENSUGAT SANTRAL
MIGROS

NASAS

NETBANK

KET HOLDING

NET TURIZR

NIGDE CIMENTO
OKAN TEKSTIL
OLMUKSA

OTOSAR

PARSAN

PROFILO

PETKIM

PETROKENT

PINAR SUT

PINAR ENTEGRE ET
PINAR SU

PINAR UN

PIMAS

PETROL GFisl

RABAK

SANTAL HOLDING
SARKUYSAN

siEas

SOKSA

SOMMEZ FILAMENT
SUN ELEKTRIK
TELATAS

T.DISBANK
T.GARANTI BANKASI
T|$ BANKAS)

TIRE KUTSAN

TOFAS OTOMOBIL
TOFAS OTO TICARET
TOPRAK KAGIT
SIEMENS

SISE CAM

SINAAL KALKINAAA
DEMIR DOKOM
TUPRAS

THY

TUBORS
TUTUNBANK
UNYE GIMENTS
USAK SERAMIK
VAKIF YATIRIM
VESTEL

VAKIF FINANS
YASAS

YAR] KREDI
YONSA
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CHANGE IN MANUFA CTUR!NG fiNB H‘S EFFECTS
ON COST AND MANAGEMEN T AC C OUN T ING

SE1ey e i
SRR

Veyis Naci TANIS ™
Abstract

Manufacturing environments have changed enormously over the last
three decades. Computers, computer-integrated systems, and robetics
enabled manufacturers to produce what they could not do previously. New
technology also caused global competition to increase, and assisted
manufacturers from the Far East fo dominate western markets in autonxotive
and electronics products. Although Japanese manufacturers comtinued to
employ traditional cost systems in this new manmufacturing enwronmenm _
their American counterparts blamed existing product cost sysiems and”
mmplemented new ones o enable themselves in competing with the Japanese_ _
Today’s customers tequire high quality and diversified products, and new
manufacturing environments enable manufacturers to do so. However,
manufacturers should know how to use these computer integrated systeris
and try to reduce the cost of non-value-added actlvmes before changmg thelr -
CoSt Systerms. I

Ozet

Imalat Sanaypiinde Degisim ve Bunun Maliyet ve Yoneﬂm
ﬁfuhasebesme Ezk;ierz

Son otuz yﬁda lretim teknolofilerinde dnemli defisiklikder meydana :
gelmistir,. Bilgisavarlar, bilgisavarli. firettm sistemlert wve robotlar,
treticilerin daha dnce yapamadif tretimd yapmalanm saglammstir, Yeni -
teknoloji aym zamanda global rekabetin de artmasma yol acrnus ve uzak
dogulu direticilerin elektronik ve otomotiv sekiérlerinde batilh pazarlamn ele
gecirmelerine neden olmustur Bu yeni tiretim teknolojiieri ile birlikte
gelencksel maliyet sisterplerini kullanan J apon fireticilerin aksine Amerikal:
treticiler, rekabettek: ba,gansleﬂdan nedﬁmyle meveut mahyet sxstemlenm

Dr Vevis ‘Nt Tarig is'an askistarit professér at Gukurova University, Faculty of Econonriics ami Administrative
Seciencas.
Keywords: cost systems, advanced manufacturing systems, technological change, Japanese manufacturing.
Anahtar Sozclikler: Maliyet sistemleri, ileri Gretim sistemlert, teknolojik defigim, Japon imatat sanayii.
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suclamusiar ve veni sistemler ologmrmaya ¢abismglardir,  Giintmiiz
titketicisi, yiksek kaliteli ve bol ¢esidi olan friinter talep etmekte ve yeni
teknolojiler de bunu mamkin kilmaktadr. Fakat, dreticiler bunu
basarabilmek igin dncelikle bilgisavarh tiretim sistemlerini kullanabilmeli
ve meveut malivet sistemlerini ‘defistirmeden O6nce de turtine defer
eklemeyen faalivetleri azaltmalidirlar.

Introduction

Manufacturing environments have evolved through centuries and have
changed a great deal since the Industrial Revolution. Many companies emploved
rudimentary forms of cost accounting in the medieval era; later many others
improved it according to their needs, and depending on technology and
manufacturing techniques that were in ise. However, development of cost
accounting slowed down prior to the 19505 although manufacturing technology
was improving faster than before. Moreover, many companies have begun to
introduce  advanced manufacturing  techniques; computer integrated
manufacturing; and flexible manufacturing systems in the last quarter of the
twentieth century (Senker, 1985:227; Jaikumar, 1986:69; Bear ef al, 1994:20).
These systems have increased the scope and guantity of products, reduced the
number of workers required for production, and enhanced the quality of preducts.
Nevertheless, most manufacturing companies, if not all, continued to adopt
conventional cost accounting techniques that were claimed to be obsolete, ie.
inappropriate for the new and advanced manufacturing environments (Cooper
and Kaplan, 1987; Kaplan, 1983, 1934b; 1986b).

The aim of this paper is to discuss why companies have adopted new and
advanced manofacturing systems; how those systems have affected
manufacturing processes, products, and product costs; and how cost and
management accounting has responded to this change. This paper consists of
three sections. The first -discusses the process of change, and employee resistance
that may be encountered when new cost and management accounting methods are
implernented. The second section describes change i manufacturing
environments and its underlying reasons such as global competition and changing
cusiomer expectations. Japanese and US manufacturmg environments are
contrasted in terms of scope, guantity, and quality of products produced. The
third section deals with the response of cost and management accounting,
including the emergence of new product costing techniques and philosophies that
have been considered suitable for advanced manufacturing environments.
Moreover, the final section” discusses why most product costing systems have
been regarded as obsolete in this new environment, and the consequences of this
obsclescence. :
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1. The Process of Change

. The lagt decades of the 20% century have witnessed important changes m
most manufacturing environments. Global competition i many manufacturing
industries, especially automotive and electronics, forced western ‘companies to
adopt advanced techniques (Dhavale, 1989:66; Jaikumar, 1986:69). The
following sections describe the process of change and its inevitable partaer,
reststance. ‘

1.1. A Model of Change

The process of adopting new technologies is known as diffusion (Stoneman
and Karshenas, 1993:177), which may require changes in management
accounting systems and in the orgamisation structure. According to Shields and
Young (1991a:460), managing advanced manufacturing environments by
adopting appropriate management accounting techniques and philosophies 1s as
important as improving them. According to a research performed m seven
manufacturing companies in the electronics industry (Innes and Mitchell 1990a),
management accounting change occurs as a result of several factors that interact
with each other. These factors include a competitive and dynamic market
environment, organisational structure, production technology, product ‘cost
structure, management influence, and deteriorating financiai performance. These
factors, according to Innes and Mitchell (1990z), can be classified under a
change model comprising three groups that supplement one another, motivators,
catalysts, and facilitators. These can be defined as follows (lnnes and Mitchell,
1990a:12-14).

e Motivators are the ones that influence management accounting changes i
a general manner. Competitive market conditions, organisational structure,
production technology, product cost structure, and short product life cycles
can be given as examples of motivators.

o Catalysts can be defined as factors which are directly associated with the
changes, and occurrence of which correspond closely to the timmg of change.
Examples include loss of market share, poor financial performance, launch of
a competing product, arrival of new accountants, and organisational change.

= Facilifators provide managers with some favourable conditions that are
necessary but not sufficient by themselves for a management accounting change.
Examples of facilitators include accounting staff and computing resources,
degree of autonomy from parent company, and authority of .accountants. The
relationships among these groups may be depicted as: A o
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o MOTIVATORS — CATALYSTS ~» FACILITATORS.

Durmg their research Innes and Mnchell found out that management
accountmg chanpe occurred throngh the interaction of these three factors. They
also found that, although motivators and catalysts generated the change, they
only became effective when there were appropriate facilitating conditions. This
change model is considered (Cobb ef al, 1995:172) strong on the extemal
elements, but weak on how change cccurs within the organisation and how it
affects employees. The following section describes the effect of change on
empioyees and how to overcome resistance.

1.2. Resistance to Charzge

~ The implications of technological changes should be considered within the
organisational and cultural contexts in which the change takes place (Hopwood,
1990:14), because the human factor exerts an important effect against change
{Lammert and Ehrsam, 1991:445). Resistance should not be dismissed by
considering it as illogical and emotional; however, it should be analysed in detail
to overcome further opposition (Scapens and Roberts, 1993:30). Employee
opposition may disturb and delay the change process, if not cause a failure. -
Managers should be aware of the four most comnmeon reasons that employees
resist change (Kotter and Schiesinger, 1979:1G7). They are

s a desire not to lose something of value,
e a misunderstanding of the change and its imphcations,
e -a belief that change does not make sense for the organisation, and

_alow tolerance for the change fearlng that they cannot develop new skills
or behamour required for the new system and become unsuccessful.

... Recent studies 1dent1ﬁed some of these reasons as the basic causes of
resistance to change regarding product cost systems. For example Walley ef.af.,
(1994:23), in their research study conducted among 20 UK manufacturers,
reported that many ownpers and managers (9 out of 20 companies) exerted a
negative influence on change of existing cost systems, The researchers found that
satisfaction with the existing system, shortage of resources, and madequate
mfermatlon were among the Teasons given for resistance.

Managers and owners may consider that: elaborate and- advanced cOst
systems are not necessary as long as their existing and simpler cdst systeris ‘dre
providing them with adequate information (Kellett and Swesting, 1991:25) " Also,
many of them perceive that the cost of implementing more detailed cost systems
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may exceed the expected benefits (Homgien, 1986). However, perhaps one of the
most important aspects of resistance to change may stem from a manager’s fear
of becoming, or to be seen as being unsuccessful, since adopting a new cost
system may change company profits and performance measures. Shields and
Young (1991b:452--454), for example, state that changing cost systéms or
continuous mmprovement processes may reduce short term proﬁts and eamiing per
share in capital markets. Moreover, reported performance of employees may
decrease as a result of implementing a new cost management system. Therefore,
these changes may have great impact on employees. To reduce resmtance to
change, Shields and Young argue that employee education programumes should be
started before changes occur. Also, performance measures should be revised, and
short term performance measures should be reptaced with long-term ones. Other
specific organisational circumstances should be understood to penetrate basic
motives of resistance (Scapens and Roberts, 1993).

2. Change In Manufacturing Environments

Since the 1970s, many US manufacturing companies have begun to
implement new manufacturing systems and philosophies, such as flexible
manufacturing systems and just-in-time respectively, in order to be able to
compete with Japanese and other Far-East manufacturers (Young and Selto,
1991, 265). US manufacturers considered that their Japanese counterparts who
had instailed advanced manufacturing systems had gained competitive advantage
by producing customised, cheap, and good quality products. Thus, the following
sections consist of definitions, significance and benefits of the advanced
manufacturing systems, and emphasize the importance of customers, whose
effect has led manufacturers to change their manufacturing environments.

2.1, Definition, Importance and Benefits of Advanced
Manufacturing Technologies

Advanced manufacturing technologies (AMT) are the essential tools that
change manufacturing processes in today’s world-class manufacturing
companies, because these systems enable companies to reduce set-up and
throughput times; improve product quality; increase manufacturing flexibility;
and reduce the number of defective products (Drury, 1992:620). Examples of
these” systems are numerical control machines (NC}; computer-aided design
(CAD)' and computer-aided manufacturing (CAM), flexible manufacturing
systems (FMS);, and computer integrated manufacturing (CIM). Advanced
manufacturing systems, with regard to the related literature (Drury, 1992:621;
Bromwich and Bhimani, 1989:22-25), may be summarised as follows.
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- Numerical control machines (NC): These are programmable machines -

that use punched cards to store set-up or machining instruction for performmng -

various manufacturing operations. Computerised versions (CNC} are also i use.
These machines are accurate and able to perform repetitive actions with higher
flexibility and they can be set up quickly for different types of products. By usmg -
these machines, set-up times can be reduced; quality can be improved; scrap,
rework levels and number of workers can be decreased significantly.

- Computer-aided design and computer-aided manufacturing

{CAD/CAM): These systems refer to the use of computer and mechanical
technology together for facilitating design and manufacturing of a product. CAD
helps engineers and designers to make new products and to analyse them from
different perspectives by examining altemative configurations. By using CAD,
designers and production engimneers. can work together effectively at the design
stage of a product. If the designers design a model that is difficukt or expensive to
produce, the production engineers are able to wam them at this stage, and ask to
change the design. Moreover, the system assists designers to reduce the number
of parts required by displaying products from different angles and shapes.
Furthermore, it allows them to see whether existing standard parts may be used
in new products and, hence, helps them to reduce cost and to simplify new
products. CAM systems, on the other hand, comprise numerically controlied
machines, robotics, and {exible manufacturing systems. Robots m this system
are used for certain environments in which tasks are refatively simple and
repetitive, and where human intervention is .not required However; their
flexibility may be limited (Drury, 1992:621).

Flexible manufacturing systems (FMS): These systems are able to
produce a family of products in a flexible manner. An FMS consists of
atomated material handling, semi-independent work stations -and a network of
compuiers. The significance of an FMS over a traditional manufacturing system
is that it has the capability of producing a variety of distinct parts automatically
in different volume levels. ‘The system also enables manufacturers to respond to
customer demands quickly -and reduces labour costs by cutting the number of
workers required. Users of these systems may easily modify design of 2 product
at any stage of its life and change product mix when the demand level changes
(Gold; 1982:90-91). Moreover, short set-up times, increased product quality and
machinery efficiency, low inventory levels and less space requirement may be
counted as advantages of the system (Bromwich and Bhimani, 1989:25; Foster
and Homgren, 1988). For example, when one Japanese company, Yamazaki
Machinery, instailed a flexible manufacturing system, it reduced the number of
machines from 6% to 18; employees from 215 to 12; floor space required for
manufacturing from 103,000 square feet to 30,000 and average processing time
of a product from 35 days to 1.5 (Kaplan, 1986¢:87). Therefore, the company
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ceduced its costs; gained higher flexibility; and shortened throughptit times. As'a
result, it increased its response rate to customers, and hence its competitiveness.

Computer integrated manufacturing  (CIM): Computer 'integrated
manufacturing is regarded as- the final step towards full automation i &
manufacturing epvironment. By using CIM, many elements of advanced
manufacturing technologies (AMT) can be integrated and nun i harmony.
Today’s factories often require buman bridges betwean work stations. Since they
cause delay by performing non-value-added activities, the final aim m a CIM’
system is to eliminate the human bridges and replace them with fully automated,
computerised machinery and robots. '

2.2. Change in Market Conditions and Customer Expectations

The use of advanced manufacturing technologies may be 2 result of
changing customer expectations that have affected markets world-wide.
Customers are the ones who have destres, wishes, preferences, needs and abilities
to choose among different products. They are the consumers who also take
economic factors into account when they want to buy. These factors play
important toles from the consumers’ point of view in deciding what and when to
buy. In the past, however, customer behaviour was stightly different from that of
today. For example, in the 1950s and 1960s, customer demands were high and
manufacturers were selling whatever they produced (Gault, 1 094:23). Espectally,
the electropics and automotive industries showed significant developments. in
sales during these periods in the US. in other words, these industries boomed as
customer wealth increased. Japanese products, by contrast, were considered by
US customers as cheap in price and poor in design and quality in those decades
(Hayes, 1981:57). However, both Japanese manufacturing and its reputation
changed in the 1970s. They improved their production processes and product
quality in the late 1960s. Also, recessions and oil shortages that affected many
countries in the 1970s helped the Japanese manufacturess to become tough
competitors. In the automotive industry, for example, most of the US companies
were producing big cars that consisted of Jarge engines with high petroleum
consumption, whereas Japanese cars were relatively smailer than their US
counterparts, cheaper to buy and drive. |

In the 1970s. when the oil shortages and its inevitable consequences - price
increases in many products - hit many countries, Japanese cars started to enter
and,in & short time, dominated the US markets. Moreover, because of their
inflexible manufacturing environment, US car manufacturers could not respond
when the market demanded cars with low petroleum consumption. However,
having been mstalled flexible manufacturing systems that both reduced cost and
increased quality, Japanese manufacturers were abie to offer a wide variety of
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products to different customers with reasonable prices. Therefore, the state of the
industry increased the Japanese domination in US markets.

In the last two decades, customers not only demanded better quality
products that were reasonably priced, customised and reliable, but they also
wanted after-sales service and better marketing channels for fast and timely
delivery (Howell and Saucy, 1987:42). Moreover, in this highly competitive
markets and manufactufing 'environments, product life cycles have become
sherter, which has forced manufacturers to produce new and innovative products
to maintain their competitiveness. Manufacturers had to install advanced
production systems that were required by the new manufacturing environments if
they wanted to survive. Information technology improved, resulting m consumer
awareness about product price, quality, and afier sales service. In other words, it
can be stated that it is customers who have forced manufacturers to change.

2.3. Reasons for Japanese Manufacturing Success

Advanced manufacturing technologies provide manufacturers  with
radically different production processes from those of conventional systems.
Reduction in defective units and set-up times; shorter and flexible production
processes; less space Usage; fast information flow from work-shop to
management and vice-versa; and many other advantages (see, for example,
Goldhar and Jelinek, 1983) can be achieved by using these systems. Moreover,
size of production batches is not important for these new systems. There will not
be a significant difference between the unit cost of producing one or many
products, provided that the essence of the systems is well captured by the
manufacturers (Goldhar and Jelinek, 1983: 143).

Flexible manufacturing systems do not care whether they are producing
small or large-sized batches, as long as the required instructions are loaded onto
the computers that are linked to them. All products in a batch, from the first to
the last, are manufactured precisely in the same manner by a flexable machme
‘since it repeats exactly the same procedure to produce. Moreover, these systems
are designed to reduce waste to minimum levels. Changeover from one type of
product to another - within limits of a family of products - is performed
according to the information loaded onto the computer of an FMS. Since the
flexible systems possess these abilities, there is no need for larpe-sized batches to
reduce the cost of production runs. Therefore, all types of stocks, e.g. raw -
material, work-in-progress, and finished goods, may be kept at minimum levels,
resulting in changes in the economic order quantities and reduction in storage
capacities. : - '
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Japanese manufacturers bave incorporated these abilities of flexible-
machines with their cultural conventions to achieve manufacturing success. Their
different approach to business (Morgan and Weerakoon, 1989:40} . has been
known since the beginning of the 20th century. Their cultural and social vaiues
play an important role w their manufacturing success (Hayes, 1981:57; Drucker,
1931; 1990). For example, the Japanese are willing to sacrifice their personal
lives for the company, and they are morc tolerant of working long hours in
uncomfortable working conditions than their US counterparts (Martin ef al,
1692). On the other hand, the most impostant characteristics that makes the
Japanese manufacturers successful lies behind their commitment to the use of
advanced manufacturing technologies and philosophies {(Morgan and Weerakoon,
1989; Hiromoto, 1988; Jaikumar, 1986), For example, while US manufacturers
had 1,200 robots for manufacturing in 1974, the Japanese had 1,000; within ten
years, while US manufacturers increased their robot stock to 13,000 units, their
Japanese counterparts increased to 64,657 (Stoneman and Karshenas, 1993).

The Japanese learned how to think about manufacturing operations in an
offective way, and put that thinking into practice n-a disciplined manner
(Wheelwright, 1981}, They have captured the essence of how to make the
machinery, new technologies, and people work together to achieve company
goals. If flexibility is required for production, they mstall flaxible manufacturing
systems and run the systems according to the capabilities of the machinery. in
other words, if the machifery aliows for shorter set-up times, Japanese
manufacturers have shortened set-up time and became more flexible. Toyota, for
example, evaluated the set-up time for a certain process taking six hours for one
US automobile company and four hours for Yolvo and its German competitor
(Hayes, 1981:59). However, Toyota reduced the time of the same set-up activity
to 12 minutes. As resource consumption tates of such non-value-added activities
ate teduced to minimum levels, their impact on the cost of a product will also
decrease. |

According to some researchers (Jalkumar, 1986; Hayes, 1981) who
conducted comparative research in US and Japanese companics that installed
FMSs, there were significant differences between those two manufacturing
environments. For example, US manufacturers freat the flexible manufacturing’
systems as if they were simply ‘new machines’ of what they had been using for
high volume preduction. They-increased the batch sizes to teduce set-up costs. -
However, the idea of producing large and hence economic batches, is far from
reality in this new production environment. - o

| Japanese manufacturers use FMS to produce low volume as well as high
volume customised and innovative products with an almost zero defective unit. If
any faulty product is produced, they immediately stop the whole system and
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investigate the cavse. When they reduce the number of defective units, they
reduce product cost since they reduce the number of inspectors and employees
doing tework, and hence mncrease productivity. It has been claimed (Hayes,
1981-63) that “a 2% reduction in defects is wsually accompanied by a 10%
increase in productivity,” Other aspects that the US manufacturers do not achieve
in their factories may be summarised as follows (Hayes, 1981):

» The Japanese have clean and orderly work places, in which very little
stocks are held.

® Theg) do ot overtoad the machines in order to avoid break-downs and they
monitor the systems contmuously.

e They work without having a crisis atmo’éphere and, unlike US companies.

s Their capacity measures are based on actual performance data rather than
theoretical or absolute standards. :

" Therefore, the Japanese manufacturers have captured the essence of
producing low cost, high quality, innovative and customised produdts, and
became world-class competitors in the last two decades.

3. Cost and Munagement Accounting Response to the
Technological Change

These changes that have occurred in many production environments have
also produced questions about the validity of traditional cost and management
accounting systems that are- in -use. Some researchers (for example, Kaplan,
1983 1984b; Cooper and Kaplan, 1987, Johnson, 1988; 1991) stated that cost
accounting principles were established when production environments and market
conditions were different from those of today. In the 19 century, companies
wete employing a great number of workers who actually produced products, and
whose costs constituted a significant portion of cost of the products. Moreover,
sice capital investments were relatively less than those of today, and most of the
investments were for labour-intensive technology, the total overhead costs of
those Gompanies were lower than the opes in today’s capital-intensive
organisations. Many companies used Jabour hours {or cost) as a basis of
allocating overhead costs to products. This choice was justifiable for those
companies, because the labour hours and the labour cost were always two
important subjects for managers, records of which were regolarly kept and
carefully examined. Théy were ready data that managers could trust. Moreover,
the production process was usually a function of the direct. Jabour hours, ie. the
inore labour hours that were expended, the greater the amount of products that
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were produced. Furthermore, collecting and classifying detailed overhead data
was unnecessary for those products, the total cost of which mainly consisted of
direct labour and material, and which were not highly diversified. Thus, overhead
costs were easily allocated to products by employing iabour-based cost drivers.
However, these cost drivers are now considered to distort product cost
information by most researchers (Seed, 1984:39; Brimson, 1986:29; Kaptan,
1988:61; Cooper and Kaplan, 1988b) for today’s more advanced and automated
manufacturing environments, in which the use of direct labour declined
considerably. The following section describes the consequences of adopting
traditional cost allocation bases by comparing US and Japanese Cost and
management accounting practices.

3.1 Effects of Technological Change On Cost Accounting Systems

Technological change has significant impacts on the cost structure of
products {(Kerremans ef al., 1991}. The elements of product cost have changed
their importance and composition as companies gradually shifted from labour to
capital-intensive technology (Tishlias and Chalos, 1986:167; Lowell, 1988:45).
The advent of advanced manufacturing technologies has decreased the number of
employess to such a degree that many manufacturing companies now regard
direct labour cost as a small fraction of the mapufacturing overhead (Hunt er al,
1985:59; Chalos and Bader, 1986:106). The result of this reduction has caused
the need for direct labour standards to become questionable (Chalos and Bader,
1986:110) since the direct fabour costs represent less than 5% of the total cost of
a product in many manufacturing companies. Also, some other types of variances
do not exist in AMT environments (Bromwich and Bhimani, 198 :53). For
example, purchase price variances tend to disappear when buyer-vendor
relationships are established by long term contracts for small volume deliveries
rather than large quantity orders. Efficiency variances relating to scrap. and
rework can be traced on the factory floor as soon as they occur, rather than
through management level correction which is delayed until data is received.

New manufacturing systems require more capital investment than thetr
predecessors, since machines, computers, and robots are being used together to
achieve company goals. The costs that are regarded as “fixed” with respect to
production volume have become sunk in many cases since the expenditure must
be made before production begins (Johnson and Kaplan, 1987b:37). The
increasing levels of capital investment have changed the product cost stracture for
many industries, such as electronics and automotive and, while overhead cost is
increasing, cost of direct labour, as explained abowe, has gradually decreased.
Hence, according to some researchers, product costing systems.that employed
direct labour based allocation methods caused product cost. distortions in many
production environments since the incurrence of overhead could not be associated
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with the decreasing direct labour content of a product. Yet, many companies
- continue to allocate their overhead costs to products using labour hours or cost
T ayles and Drury, 1994:11}. o o

- Japanese manufacturers still employ volume-based traditional cost systems
for their product.costing needs (Bhimani and Bromwich, 1993; Hiromoto, 1988).
They work in competitive markets and produce new and innovative products by
using FMSs and other advanced manufacturing systers. Most products that they
produce bhave short life cycles, another outcome of the new manufacturing
environment, Moreover, JYapanese manufacturers produce customised products m
low volumes that often require set-ups, changeovers, material movements, and
quality inspections. Therefore, it may be said that Japanese manufacturers have
encountered all the conditions that some researchers (such as R.S. Kaplan and R.
Cooper) claim as symptomatic. of 2 need to seek out more appropriate cost
systems. ‘

_ Nevertheless, Japanese manufacturers do not suffer from overhead cost
mis-allocations, of over and under-costed products that may cripple their market
share and competitiveness in general. Most of their success, as-emphasised in the
previous sections, has come from their commitment to use advanced technologies
in their factories, They have captured the essence of how to use flexible systems;
they reduce set-up times, climinate inventories and custorise products. As m the
Toyota example, the effect of set up cost, the time of which has been reduced
from six hours to ‘12- minutes (1/30th), will not be significant for products
‘produced in this néw manufacturing environment. Japanese manufacturers have
reduced the inventories by adopting new philosophies such as just—n-time and
quality management; and hence, they have decreased all inventory related costs
and increased product quality (Kaplan, 1986¢:87). Also, application of the JIT
philosc)phy'drastically-simpijﬁed'the recetving process since suppliers deliver
products of absolute reliable quality (Holzer: and Norreklit, 1991:9). These
applications help Japanese manufacturers o eliminate most of the overheads,
such as costs of inventory mariagers and staff, material handling, sophisticated
inventory systems, material expeditors, quality inspectors, scrap, €xira resources
and employess for rework and repairs. Most of the activities carried out by those
-employees are non-value-added, which do not increase the value of products
produced, but which consume resources. Since the Japanese have elimivated
them, they manage to reduce the cost of produdts. More importantly, when the
cost of non-vahie-added activities had been reduced, volume-based cost drivers,
such as labour and machine hours, became reasonably representative for the
overhead costs incurred. ~— 77 : '

— leipanese‘ manufactureré adopt target costing and market -driven strategies
for pricing their products (Berliner and Brimson, 1988:225-6; Hiromoto, 1988).
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Before the design stage of a product, management estimates the price at which a
product can be sold. They deduct some amount from this price as profit margin
according to company policy, and the remainder is the target value that the
manufacturing cost of the product should not exceed. The target cost is always
determmed below an amount that, under current conditions, it is difficult to
achieve {(Morgan and Weserakon, 1989:42). At this stage, designers cand
production engineers work together to achieve the tarpet costs. Design proposals,
engineering, analysis and cost estimations continue until the target cost is
attained. When it is achieved, the production process starts. However, the cost
redection activities also continue,

Yoshikawa et al., (19892:22), who conducted a survey to compare
Japanese and Scottish manufacturing companies, found that Japanese cornpanies
gave more attention to product costing prior to the manufacturing stags than their
western counterparts. For example, while Japanese companies spend 83% of the
time of a product lifecycle to planning and basic design, their Scottish
counterparts spend 69% of the product life-cycle time for the same purpose. Also,
1t was stated that Japansse companies adopted functional analysis, which is a
technique based on value analysis, for cost reduction purposes. Moreover, they
use cost fables to show how the cost of activities in a production process is
affected by a range of cost drivers (Yoshikawa ef al., 1990:31). Detailed analysis
of these practices, however, is beyond the scope of this study (see Yoshikawa ez
al., 1989b; 1990).

US companies, on the other hand, could not cope with the technological
change and its requirements. Most US manufacturers who have installed FMSs
or other advanced manufacturing systems continue to produce high volume
products as well as low volume ones. They increase their product range to
become more competitive and profitable, and to Tespond to more customers.
However, an increased product range has led to an increasing number of set-ups,
material movements, engineering change orders, material and customer orders,
inspections, and other non-value-added activities. The more the non-value-added
activities, the higher the overhead costs. In contrast to their Japanese
counterparts, the US companies were not able to reduce or eliminate those non-
value-added activities significantly. Moreover, the new structure of the overhead
cost was a result of non-volume refated activities, the cost of which can hardly be
allocated by using volume based cost drivers. As a result, those companies failed
to produce accurate product costs, since the product costing systems they adopted
were mostly depending on volume related variables that did not represent
increasing non-value-added overhead costs. Therefore, wrong use of the flexible
systems led US companies to change their product costing systems. The
following section discusses the impact of new cost and managerrient accounting
techniques upon manufacturing companies.
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3.2. Impact of Gost and Management Accounting Changes

A research study (Innes and Mitchell, 1989) conceming 10 electronic
companies found that management accounting practices have changed and are
contimung--to change, particularly in three areas: costing, performance
measurement, and decision - support. According to the study, complexity is
elimmated and simpler actual costing practices are developed; recognising the
limitations of the traditional financial measures, non-financial measures are
established for product quality, delivery performance, launch time for new
products, and customer satisfaction. Also, mew techmiques that smphasize
competitive analysis and design for cost (similar to J apanese applications) as well
as “landing cost”, ‘a term which is used for all costs from production to delivery,
are adOpted to support the decision-making procass (Innes and Mitchell 1990a).

.. Innes and Mirtchell stated that the development of management accounting
practices affected the firmms that they studied in two different ways. Firstly,
managers percelved some benefits as a result of changes:; they received more
timely, relevant and comprehensible new information for cost reduction, cost
control, product quality, and performance measurement. Secondly, the role and
status of management accounting also changed, since new manageral policies
facilitated the practical accountmg changes that were the respomsibility of
management accounting {1990a:9-11).

-+ -Omn the. other hand, Coates and Loungden (1989:9-13) analysed twenty UK
and five US-high tech companies and revealed a wide range of developments in
management accounting praciices. The researchers found that traditional
practices and absorption costifig were still dominant in almost all the high tech
companles they . studied. - New techniques such as MRP and JIT {materals
requirements planning and just:n-time) were introduced and these had an impact
on management accounting methods. Moreover, quality costing was emphasized
by the company managers as important. Nevertheless, most accountants were not
aware of new management accounting techniques; and they did not feel that they
needed new techmques to cope with the changing environments.

, Another study revealed more detailed information about the UK
manufacturing firms and their management accounting practices. Bright er al
(1997) surveyed 677 manufacturing firms operating in the UK, and reveaied that,

68% of the companies had made significant changes in their management
a\c\countm£7 systems witein five years. Moreowver, this percentage increases up to
32%, if this penied 15 axtended to ten years. Among the respondents, 32% of the
companies were identified as activity based costing (ABC) users; however, the
researchers considered this figure as somewhat exaggerated because of group
pressure on accountanis when they had completed the questionnaire. It was also
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reporied (Bright ef «f, 1992} that many manufacturers empl@yed tradmonal cost
systerns that were modified to adapt existing conditions. The benefits that were
expected by management of those companies from mtroducmg new costing
practices include {p. 207): product profitability improvement (65%), cost
reduction (60%;), and more timely and relevant management mfonnatmn {5 9%)

Bright er of (1992:209) also reported that the study found mconsistencies
between manufacturing and advanced costing techniques and practices.
Moreover, they revealed that incomsistencies also existed between advanced
costing techniques and practices. For example, it was found, that aithough 48%
of the respondents would be using the JIT technique in three years time, only
24% of them would simplify their cost and stock accounting system.
Forthermore, while 69% of the companies will be using TQM as a
manufacturing technique in three years time, only 52% were going to support this
system with Cost of Quality Reporting, Therefore, the researchers concluded that
there is 2 need to understand management accounting innovations properly.

Another mmpact that has affected cost and management accounting is the
development of activity based costing (ABC). ABC was first introduced as a cost
finding technique between the years 1988 and 1990, then its managerial side was
emphasized (ABCM), i.¢. its use in identifying value-added and non-value-added
activities, cost driver analysis, and for budgeting purposes. Apart from its use for
product costing, its managerial use resembles what Japanese manufacturers have
done in their factories to eliminate non-value-added activities that were described
in the previous sections. Although it does not stop cost distortion #tself, ABC cost
information directs managers’ attention to areas where non-value-added activities
incur costs that can be reduced or eliminated Since the Japanese success is a
combination of their cultural values and their commitment to use flexible
systems, ABC, particuiarly its use for managerial purposes (ie. ABCM), can
help manufacturers to capture the essence of flexible systems. Therefore, they
can cope with global competition and the requirements of the 20% century,

ABC has received a great deal of interest both from academics and
practitioners since it was first publicised in the latter half of 1980s. Moreover, it
has been reported (Innes and Mitchell, 1994:9) that the idea of implementing
ABC is gaming more ground among manufacturing companies in the 1990s.
According to their questionnaire survey research, Innes and Mitchell (1994) have
reported that 60% of the respondents had beep involved in ABC; however, 13%
did not implement ABC after an assessment had been performed. On the other
hand, 27% of the respondents were currently considering implementation, and
19.5% had implemented ABC. The rate of implementation they found was higher
than that was found by Cobb e al, (1992a), who reported that only 6% of the
respondents had begun to implement an ABC system.
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Through telephone mterviews and visits, Cobb et al, {1992a; 1992b)
identified a number of reasons for failure to implement ABC. Among them were:
implementing ABC would be costly and consume accountants’ and managers’
time; and ABC is not suitable for their business. These two basic reasons were
confirmed in the later study by Innes and Mitchell (1994) who alse investigated
companies rejecting ABC in their survey. In addition, they found that some firms
failed to implement ABC because they could not identify the benefits of ABC;
and others claimed a variety of circumstances that reduced the relevance of ABC
to them.

Summary and Conclusions

Advamcement i manufacturing technology and increase m global
competition have led manufacturing companies to change beth their product mix
and production philosophies. Advanced manufacturing systems such as FMS,
CAD, and CAM, enabled manufacturers to increase product range and quality.
However, the increase in product range and competition among companies to
manufacture innovative products caused product life cycles to become shorter
than before. Since today’s new and innovative products can only be produced m
this new manufacturing environment, companies were obliged to install mew
technology in order to compete and to survive. For example, Japanese
manufacturers who have mstalled new manufacturing machinery and
computerised technology in their factories have become world class
manufacturers in the last two decades. The most important features of advanced
manufacturing systems are 16 enable users fo shorten set-up and changeover
times; reduce all types of inventory levels (if JIT is also implemented); simplify
cost and stock accounting; and increass product quality. As a result, Japanese
companies, having captured the essence of these systems; reduced product costs
and ncreaséd quality: Moreover, they also produced new, innovative and high
quality, yet’ cheap'products that today’s customiers want to buy. They gained
market demiiriation’ by not only installing new technologies, but alsc by managing
those systems as they should be managed.

+ O the othier hand, although they mstalled AMT, US companies could not
capture the essenice of the new factory floor. They failed to reduce or elimmate
the cost of non-value-added activities. The new manufacturing. environments
would not have these non-value-added activities at significant levels were they be
managed properly. ‘As a tesult, overhead costs of those non-value-added activities
grow bigeer, causing the traditional product cost systems to become obsolete.
The=fnre, new product-costing systems and philosophies, such as ABC, JIT and
TQri, are considered essential if companies --are to achieve global
competitiveness. - ' LT G s e
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Changing cost systems, without analysing company culture, may cause
resistance among employees agamst change. Most of this resistance has come
from company owners and managers who fear their being seen as or becoming
unsnccessful because of the implementation of the new systent. The resistance,
however, can be overcome 1f employees are educated, and if long term, rather
than short term performance measures are applied.

US manufacturers changed their cost systems while their Japanese
counterparts kept their traditional cost systems but attempted to reduce or
eliminate the reasons that would cause the cost systems to become obsolete. The
Japanese also implemented manufacturing philosophies such as JIT and TQM, to
supplement their cost systems. By contrast, many westem comparties considered
ABC as a method of producing accurate cost information and a tool for decision-
making, which could replace traditional costing methods. Since the Japanese
success is a result of their different cultural, working, and managerial style, it can
be concluded that implementation of ABC in a manufacturing company can be
regarded as a useful attempt to achieve competitive success in manufacturing and
a means to become a world-class manufacturer.
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TOPLAM KALITE YONETIMININ
TEURIZM SEKTORUNDE ONEMI

Niizhet KAHRAMAN'
Ozet

Konakiama, sevahat ticareti ve ulasurma sektdrinde fitketic tercih ve
beklentilerinin zellikler dikkate alinmadan gelistirifen furizm Griinierine
umulan talebin varatilmast giic olmaktadir. Bu nedenle. oteller. sevahat
acentalan, ucak sirketieri misterilerin istek ve gereksinimlenni “Misteri
Degerlendirme Formu” veya “Misteri Memnunivet Formu™ adi aitinda
diizenlenen anketlerle saptama voluna giderler.

Turizmde “Toplam Kalite Yonetimi”, hizmetin kalitesinde stiinlitk
saglama, ¢alisanlann miisterivi memnun edebilme vetenek ve becerlennin
sireklilizi vonlerivle “Sireg” ve “Insan” odakly bir vonetim bicimi olarak
algtianmakiadir.  Makalede. turizmde toplam  kalite  yonetuminin
belirlevicileri; giveniliriik sorumluluk bilinci, veterlilik. ulasiiabilirtile,
nezakel iletigim, given duygusu, anlama, givenlik, somut verilerin kalites:
olarak degerlendirilmisiir. Hizmet kalitesinin vitksekligi ve sirekliligi
savesinde turizm igletmelerinin getin rekabet kosullannda gelisebildiklen ve
varliklann sirdiirebildiklen cesitli drneklerie agudanmaktadir.

Abstract

The Importance of Total Quality Management in
Tourism Sector

It becomes rather difficult 10 develop tourism products in hotel, travel
and transportation industries without taking customer preference and
expectations into account, Hotels, travel agencies and airline companies use
such surveys as “Customer Evaluation Forms™ or “Customer Satisfaction
Forms™ in order to better understand and evaluate their customers’ wants
and needs.

The concept of total quality management in tourism industry 1§
perceived as superior service quality offered. and sustaining the ability and
skills of emplovees to satisfy customers within the ~ process and - pcopie
framework of TQM.

' Prof. Dr. Hacetiepe Universitesi. LLE F. isletme Balami Ogretim Uyesi
Anahtar SBzciikler: Toplam Kalite YSnetimi, Hizmet Kaiitesi, Turizm Ordng
Keywords: Totat Quality Management, Service Quality, Tourism Product.
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In this article, the indicators of total quality management are defined in
terms of relisbilitv, responsibility, adequacy, access. COuriesy. safety,
understanding, communication and the quality of data.

Various examples are used to stress the importance and continuity of .
high level service quality, o sustain the competitive advaniage in tourism
establisiiments. '

Dinyada turizm sektorii gerek uluslararasi turizme katilan tunst sayisi,
gerek uluslararasi toplam turizm gelirlerinin miktan yonivle igiincd sektor
konumuna ulasmistir. Utkemizde de turizm sektoril, tarm ve sanayl sektorinden
sonra igimei sektdr kopumundadir. '

Gergeklegtirilen  ¢esitli  arastumalar, gelecskte turist davraniglan  ve
sercihleri konusunda su bulgulari ortaya koymaktadir.

- Turistler daha kaliteli turizm {rini arayigmda olacakir.

- Turistler seyahat organizasyonlar hakkmda daha ayrntih, daha sagliklr ve
cabuk ulagtlabilir bilgiler talep edecektir.

- Turistler gidilecek turizm yoresi segiminde titiz olacak ve giic begenen titketicl
kimligini kazanacaktir.

- Bolgeler ve destinasyon flketeri arasinda yogun bir rekabet ortami olacak,
saghkl: biiyime, giderek rakiplerden pay kazanarak saglanabilecektir.

- Cevreye duyarhlik ile kaliteli tiriin ve hizmete verilen Snem arhacakﬂr.

Tarizm ticaretinde ikibinli yillarda ekopomik karhhik saflamak isteyen
turizm igletmeleri, belirttigimiz olasi gelimeler kargismda “Toplam Kalite
Yonetimi'ne egilmek zorunda olacakiwr. Bu nedenle, turizmde hizmet kalitesi ve
toplam kalite yometiminin Ozellikleri ve gerekleri fizerinde durularak konuya
agiklik getirilmeye ¢ahglacakiir.

Bilindigi fizere, kalite, bir iirtin veya hizmete ait Szelliklers, halen mevcut
veya ileride duyulabilecek miisteri gereksinimlermi kargilayabiime vetenefidir.
Turizmde ise, hizmetin fiziksel yoninii nitelikli tutma gabasmm yannda
davranigsal bakomdan da hizmete gereken Gnemin vertlmesi unsuru yer alir.

Turizm hizmeti arznda, konakiama sekitril, seyahat ticareti sekidrii,
destinasyon ditzenleyici sekidr, ulagtmma sektord ve cazibe sektorii  titketich
tercih ve beklentilerinin davranigsal yoniini dikkate almadiklan siirece kalitel: bir
hizmet sunumunu gerceklestiremezler. Omefin misteri beklentilerini dildkate
almayan bir bes yildizh otelin baganh bir isletmecilik yapmas: ¢ok giigtir. By '
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nedenle, otelcilik ve seyahat kesiminde, “Misteri Goériig Formu”, “Miisteri
Degerlendirme Formu™, “Mitisteri Memnuniyet Formu”, “Miisteri Anket Formu”
gibi araclarla migterilerin goriis ve degeriendirmeleri saptantp beklentilere uygumn
trin ve hizmet arzi hedeflenir. ‘

Turizmde Toplam Kalite Yénetimi, hizmetin kalitesinde fistiinliik saglama,
¢alisanlarin  migterivi tatmin  edebilme yetenek ve becerilerinin  siirekiilisi
yonleriyle “stire¢” ve “insan” odakh bir yonetim bit;imj olarak algilanmaktadir,

Turizmin dinamik yapis, siirekli defisimi, rekabet ve tiiketici tercihlerinin
etkinfifi, modemn ve etkin bir ydnetim bigimi olan “Toplam Kalite Yénetimini”
turizm sektbriinde dne gikartmstir.

Nitekim, Toplam Kalite Yonetimi, dinya pazarlarinda daha ¢ok pay almak
isteyen kuruluglann sayisindaki artig nedeniyle, yangta ayakta kalabilmek,
rekabete uyum saglayabilmek ve rekabette dne gegmek isteyen isletrelerin
kilavuzu olmustur. Turizm sektérimin titkeficiler: bilmglidir. Cetin rekabet
ortam: dolayistyla birgok isletmenin ayni hizmeti farkli kalite ve fiyata sunuyor
olmast, miisterileri “secici olma™ durumuna getirmigtir. Sonugta, misteri talepleri
cesttlenmis, beklentiler cogalmistit. Amilan nedenle de, turizm sektériinde Toplam
Kalite Standartlar’nin uygulanmasma gerek duyulmustur.

Turizmde Toplam Kalite Yénetimi’nin uygulanmas:, herseyden - énce,
hizmet kalitesi belirleyicilerinin yemi bir bakis agist ile deperlendirilmesine
baghdir. Bunun icin, vonetici ve hedef tiketicinin anketlerine, efilimlerine,
milakatlara dayanan bulgulara baz saptamalar  yapilnusiir. Béylelikle,
tiketicinin “hizmet kalitesini” degeriendirirken dikkate aldipn kriterler ortaya
konabilmistir. Hizmet kalitesi belirlevicileri adi verilen bu unsurlar sunlardir:

I-Giivenilirlik

Bir turizm igletmesi igin  performans tutarhiifs ve vaadlers baghlik
anlamma gelir.

2-Sorumdulnk Bilinci

Caliganm hizmeti vermeye hazir ve istekli olmas sonucunu dofurar, Bu sayede
hizmetin miimkiin olan en kisa zamanda gerceklesmesi de saplanabilir.

3-Yeteriilik

Uygun hizmeti vermek i¢in gerekli yetenek ve bilgi ditzeyine sahip olmak
anlamum: tasir.
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U y-Ulagtiabilirlik '
fletisim kurabilme rahathf ve yakmhgmi ifade eder. Omegin, misterinia,
telefonda, faksla sa@lanabilecek hizmete kolay erisebilmesi, telefon
aktarmalarmn ve hat beklemelerinin minimize edilmesi, operasyonlar igin
. *uygun saat”- dizenlemelerinin yapiimasi, hava alanma kolayhkla ulasilabilme,
. jimnastik saloriiia, yiizme havuzuna dofrudan gegis v.b.

5-Nezaket

Migteri ile dogrudan iletisim igerisinde olan personeln, migteriye kargl
“kibar, saygih ve diginceli bir sekilde dawranmasi, her an omm istek ve
intiyaglanm gdzonine alan bir ictenlikle ona yaklagmas! anjamma gelir.

- g-Tletisim
" Misterinin anlayabilecegi bir dilde bilgilendirilmesi ve mirsterinin gereken
ilgl ile dinlenilmesidir. _ :

7-Gizven Duygusu

Bu kalite belirleyicisi, dirastlik, inanrhlk, givene laysk olmak, miisteriye
flginin igtentifi gibi kavramlarla agiklanr. Stphesiz, igletmenin sdhreti ve imaji,
miisteri ile dofrodan iletigim icerismde bulunan personelin bireysel dzellikleri, bu
genel duygunun arfmasina katks saglayacaktir. ' o
8-Aniama ve Haberdar Olma

" Maigteri  htiyaglarmi  zamaninda  anlayabilme ve  onlan © dofru
degerlendirebilmeye yonelik unsurlar: igerir. Bu baflamda, misterinin kigisel
tercihlerini dogru tahmin edebilmek, devamb. migterinin farkmda olmak,
miigteriye kigisellesmis bir dikkat géstermek ve bunu hissettirmek. gibl Smekler
sayiabilir,

Verilen hizmetle riske, sipheye ve tehlikeye yer vermeme gabasidir.
Turizmde gidilen iilkenin genel giivenligi, finansal giivenligi ve miisteriye iligkin
bilgilerin gizliligi gibi oze! ve genel ghvenlik ihtiyaglarmm karsilanmast bu
fapsamda degerlendiriimelidir,

I6-Sonut Verilerin Ealitest

Hizmetin miisteriye sunulan ve genellikle toplam kalite yénetimi ilkelerine
gerek duyulmaksizan denetlenen fiziksel yonleri de kalite belirleyicileri arasinda
ver ahr. Bu agudan, fiziksel tesisler, hizmetin saglanmasmda kultamlan ekipman,
hizmet bilegkelerini yaratan cesitli Sgelerin fiziksel nitelikteki bilesenleri gibi
unsurlar, somut veri otarak nitelendiriimektedir. ’
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Hizmetlerin ve ayrmtili  bilesenlerinin  turizm  isletmelerinde kaliie
lgamleri, saydifumiz hizmet kalitesi belirleyicileri yoniinden sarekli bir bigimde
yapilmahidir. Bu kalite élciimleri, niteliksel yargilara davanarak ta olsa, Sngériz
biciminde de yapilsa, miisteriden sadece izlenim sekinde de edmilse, oldukca
dolayh bir gosterge ile saflansa bile, bunun igin bir teknik veya ydntem
bulunabildifi veya meveut oldugu siirece mutlaka gergeklestirilmelidir.

Bunun yamsira, Konaklama ve Seyabat Ticareti sektorinde misteri
beklentilenne uyguniuk kontroldl, tiketici aragtirmalan sonncu elde edilen geri
bildirimlerin ve dneri kartlanmm miigteri tarafindan doldurulmast ile saglanan
verilerin étesinde, misteri sohbetleri yoluyla veva herhangibir sekilde yonetime
ulaghrilan sikayet ve memnuniyet séylemien ile de vapilabilmektedir.

Turizm sekidrinde, Toplam Kalite Yénetimi’nde basanya ulagabilmek
icin;
- Personel performanslan periyodik dlgiime tabi tutulmaly,
- Miigteri Tatmini Olgitmleri vapiimals,
- Tiiketici geri bildirimler] analiz edilip énlemler, politikalar gehsﬂrﬂmeh
- Tiiketici sikayetleri dikkate alinmaly,

- Halkla iligkiler faaliyetleri aragtrsimaly, iiriin ve pazar gelistirilmesi i¢in proje
gruplan clugturulmaly

- Hizmet i¢1 egitim programlan diizenlenmelidir.

Teknolojinin gelismesi isletmelerin yapilarmda farkhiliklar yvaratmaktadar,
Bu durum, misterilerin, calisanlarin ve destek gruplarmm beklentilerini
deSistirmektedir. Bu beklentilere uwyum icin efitim programlarmm cesith
dizeylerde ele almmast toplam kalite saflanmasmmda gok Gnemli bir unsur
olmakiadw. Bu ve benzeri nedenlerle, dmegin turizm isletmesi genel miidiir
vardimctiart pazarlama igbirliginds bulundugu firmalan yiida en az iki defa
ziyaret etmeli, yeni ige baglayanlar baglangicta en az 30 saat “Istatistiksel Stireg
Kontroli” egitiminde bulunmahdir. Her vil tiim orta ve kigik boy isletme
yoneticileri; 7 saatlik toplam kalite yonetimi, 12 saatlik Istatistikssl Stireg
Kontrolii egitimine, tim diger personel de 6 saatlik bir Toplam Kalite Kontrolit
ve Istatistiksel Siire¢ Kontrolis kursuna tabi tutulmabdir,

Tunzm sektdrinde toplam kalite yénetiminin vaygmiagtriimasi, dogal
olarak sektSrdeki igletmecilik ve pazarlama faaliyetierinin yogunlasmasma yol
acacakiur,

Hizmet kalitesinin yitksekligi ve siireklilifi sayesinde;
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~Turizm isletmeleri ekonomik karlilyk ditzeylerini artirabilecek ve
 Rekabet edebilme yetenekleri geligecek, rekabet gigleri yikselecektir.
-5 ve isci verimi artist saglahabilecek, ,

- Turistlerin yiksek tatmin ve fayda sajlamalan olanaft genisleyebilecek,
- Maliyet tasarrafu elde edilebilecek,

- Potansiyel milgteri yaratiimasma katla safianabilecektir.

Turizm sektoriinde “Toplam Kalite Vénetimi” uygulamasmin saglayacag
ekonomik yararlarm yamsira turizm isletmelerinin cetin rekabet kosullannda
varliklarim sirdiriip sirdiirememeleri, kaliteli hizmet sunumuna dogrudan bagh
olacaknir, Toplam kalite yonetiminin salanmasinda, turizme kaynaklik eden
-~ cevrenin korunup, geligtirilmesi gerektifi unutulmamalidis. FElverigh bir cevreye
sahip olmadan turizm olaymdan sozetmek mimmkin olamayaca@ igin devietin ve
azel sektorim Strdirilebilir Turizm Politikalan ve Tikeleri kapsammda toplam
kalite yonetimi ¢ahgmalarm: sekillendirmeleri akilol ve yararli somuglar ortaya
koyabilecektir. Bu kapsamda, turizm isletmelerinin de “Cevresel Yénetim”
ilkelerini dikkate alan islermecilik bigimlerini gelistirmeleri Toplam Kalite
Yanetiminin etkinlifi agismdan yararh goriimelaedir.
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HIZMET PAZARLAMASI SORUNLARINA
“FRANCHISING” COZUMLERI

M. Mithat Uner*
Osman M. Karatepe' "

- Cizer

Hizmet msletmelert de, gelencksel mal dreten igletmeler gibi pazariama
faabiyetlerind wlusal smurlann dipna tasyabilin, diger idkelerde vagavan
tiketicilerin istek ve ibtivaglar tatmin edebilirler. Hizmet igietmeleri
tarafindan, gerek wuluslararas: pazatlara gitis ve gerckse uluslararast
pazartardaki vofunluklanm artirma dofraltusunda dnemti baz avantajlara
sahip oimasi nedenivle, sik tercih edilen bir abternatif straigji de
franchising tir, '

Diger taraftan, hizinetleri geleneksel mallardan -~ farkhilagtran
Gzellikleri dikkate ahndifinda, hizmet isletmeleri tarafindan pazatlama
sorunlannmin  ¢Ozimii  dogruitmsunda farkh  stratejilerin  uygulanmast
gercktifi onaya cikacaktir. Hizmet pazarlamas Literatiirindin, hizmetleri
gelencksel mallardan ayiran pazarlama sorunlarninen ¢6ziimil dogrultusunda
gmerdigi hemen ®im stratejiler, franchising sisteminin  Szinde
bulbimmakiadir. Buma gore, franchising hizmet igletmeleri igin Gnemli
avantajlar iceren bir uluslararasitagma veya ulusiararast  pazarlaria
vogunlasma yolu olmasimn vamsira, faalivetlerin gotiraldigi ulkelerde,
hizmetlerin dzellikderinden kaynaklanan pazarlama sorumlanmn c;ozumunde
de etkili bir straigji olarak yorumlanabiir.

Abstract
Franchising Solutioons to Services Marketing Problerns

The service firms, like the firms that manufacture traditional goods,
might operate on international basis and satisfy the needs and wants of the
consumers living abroad. The alternative strategy freguently preferred by the
service firms is the franchising since it does comprise some significant
advantages of increasing both the international market entry and market
concentration levels.

* Dog.Br,, Gazi Universites], Ticaret ve Turizm Egitimi Fakiliesi Ogretim Dyssi.
ma§kent Universitesi, Masiek Yiiksek Okuiu  Ofratim Séreviisi.

Keywords: Services marketing, internationalization, marketing problems for services, franchising.
Anahtar S6zclikder: Hizmet pazariamasi, Uluslararasiiagma, hizmet pazarfamast soruniari, francising.
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On the other hand, it is obvious tha: the different strategies in the
solutions of marketing problems need to be implemented by the service
firms when the characteristics of services that differentiate services from
traditional goods. are taken into consideration. The franchising system
already contains almost all the siralegies suggested by the services
marketing hiterature to be applied in the solutions of marketing problems

_ that separate services from traditional goods. Accordingly, franchising is
not only an effective sirategy for the solutions of marketing problems which

" have originated from the characteristics of services, but alse includes the
important advantages for the service firms to be internationalized or to be
market-concentrated internationally,

I Giriy

Geleneksel mal fireten igletmeler gibi, hizmet {reten isletmeler de
pazarlama cabalammi kendi uwlusal smurlannim disma tastyvarak, uluslararass
isletme statiisime kavugabilirler. Hizmet isletmelerinmn uluslararasi pazarlara
girerken kullanabilecefi alternatif stratejiler arasmda yer alan lisans
anlagmalarmin  en - vaygm  tirl  franchisingtir, Hizmet  igletmelerine
wluslararasilasma yolunda baz ¢nemii avamtajlar salayan franchising, aymi
zamanda uluslararast pazarlarda faabiyette bulunurken, hizmetlen geleneksel
mallardan ayiran dzelliklerinden kaynaklanan pazarlama sonmlanmn ¢hzimmdine
de onemli katlalar saglaya;n bir strateji olarak dikkatleri «;elqnektedir;' o

Bu q;ahsma kapsaminda, uluslararasilagma stirecini aglkiayan teoriler
tartistldiktan sonra, hizmet isletmelerinin uluslararasilasma veva uluslararast
pazarlaria yogunlagma dogrultusunda bagvurabileceklert stratejiler 6zetlenecek ve
uluslararasilagsma stratejilerinden franchising, detayh sekilde agiklanacakfr.
Cahgmanm ilerleyen kismilarmnda ise, pazarlama cabalarmm gottrildag iilke
pazarlannda, hizmetlerin ozelhklermden kaynaklanan pazarlama sorunlanna
franchlsmgm nasil ¢ozimler getirilebilecedi mcelenmeye g:ahgllacakm

IL Ulusiamms;lagma Siireci

Igletmeler fcin uluslararasﬂa;;ma siireci gesitli teorilerle aciklanmava
calishmugtir. Isletrnelerin uluslararasiasma siirecini ele alan teorilerin iki ana
baghk attinda mcelenmesi mimkimdir. Bunlar. 1. Uppsala Uluslararasilagma
Modeli (The Uppsala Intemnationalization Model- UM), 2. Yenilikle Iigiti Ulas-
lararasilagma Modelleri (The Innovation Related Internationalization Models-
IM).

Uppsala Uluslararasuiasina Modelinin feielleri Johanson ve Wiedersheim-
Paul (1975) tarafindan atibastir. UM Modeli diger bazi akademisyenlere
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rehberlik etmis ve uluslararasilasma modellerne  yenilermin  katilmasmi
saglamigtir. Johanson ve Wiedersheim-Paul tarafindan gehstirilen &grenme
teorisine dayanan model, uluslararasi pazarlara girerken isletmelern, gesith -
asamalardan olugan bir slireg iginde ver aldifin:, stiregte bir sonrakl asamaya
gectiklerinde wvluslararast pazarlarla daha yojunlagtiklanme belirtmekiedir. UM
Modell uluslararasilasma siireciran dért asamadan olustufunu sSylemektedir:
1. ASAMA: lIsletmelerin dizenli bir uluslararas: pazarlama faaliyeti yolctur.
2 ASAMA: Isletmeler, bagmsiz araciar (acentalar) kanalyla - thracat
vapmaktadr, 3. ASAMA: Denizagiri satisg binimlerinin kurulmasi. 4 ASAMA:
Denizagin  tretim/iretim - birimlerinin  kurulmas:.  Isveg'te  gergeklestirilen
aragitma  sonuglarmdan  hareket  edilerek  orfaya  konulan  model,
uluslararastiagmanm nasil gerceklestifinin actklanmasinda psikolojik yakmik
kavramma bagvarmaktadir. Model, psikolojik vakmbk kavrammi igletme ve
yabanel pazar arasinda biigl alagm engelleyen ve kolaylasuran faktérier bitini
olarak ele almaktadir. Bu faktdrler arasinda lisan, kiltiir, politik sistemler, egitim
diizeyi veya endistrivel gelismighik siralanabilir. Johanson ve Wiedersheim-Paul
tarafindan ortaya konulan bu model, ilerleyen yillarda Johanson ve Vahine
(1977,1990) tarafindae peligtiritmis ve uluslararasidasmamn  asamalarda
ilerledikee artan yofunlufu tartiglmugnir. Bu dofrultuda geligtinilen dinamik
model, yapismda yasanan olaylarm, tecriibelerin bir sonraki asama icm girdi
olduguny tartismaktadir. !

Diger tarafian, Yenilikle Ilgili Uluslararasitasma Modelleri, Bilkey ve
Tesar (1977), Cavusgil (1980), Reid (1981), Cznkota (1982) tarafindan
gelistirilmigtir. Modellerin tamam:, ihracatt venilifin uyarlanmasi olarak
gommektedir. Roger uyarlama siirecinden tiiretitmis olan modeller birgok dzelligi
paylasmaktacdir. Swalanan modellerin tamam davranigsal modellerdir; modeller
arasmdaki temel farkhhk, ihracata basglamayr saglayan faktorler we
uluslararasilasma agamalarmm sayiant ile herbir asama i¢in verilen
tanimlamalaria ilgilidir. Thracata baglama disindaki farkldiklar, gergek olmaktan
zyade semantik farkhiliklar olarak dikkat cekmektedir { Andersen, 1993). Bilkey
ve Tesar (1977) ile Czinkota (1982) isletmeleri thracata baglatan unsurun itici bir
mekanizma, yani digsal faktdrler oldupunu savunmaktadir. Aynica, Cavuggil
(1980) ve Reid (1981) isletmeleri ihracata, cekici bir mekanizma, yani dahili
faktorlerin  sirikledigini  belirtmektedir. Uluslararast pazarlama  literatiiri,
isletmelerin uluslararast pazarlara en diigiik oranda risk igeren ve ditgitk miktarda

1 Uluslararasiagma slreciyle ilgili modellsr hakkinda detayl bilgi ve elestiriler ign bakiniz: Andersen {1 993).
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kaynak gerektiren ihracat ve hatta dolayh ihracat altematifiyle girme egiliminde
oldukiarmni, uluslararas: pazarlan 6grendikee, uluslararasi pazarlama haklandaki

‘tecriibelerini cogalthkca ulustararasi pazarlardaki faaliyetlerini lisans anlagmast,
joint  venture gibi altenatif uluslararasilasma yollanyla artirdiklanim
vurgulamaktadar (Root 1987).

Yukanda belutﬂen model]enn uluslararasilagma agamalan Tablo 1.’ dedir:

T ablo L M odeﬂerm Uluslararasdasma Asamalar

Cavusgit (1580)

Bilkey ve Tesar (1877) Czinkota {1382) Reid (1881)
1.Agama; lietne | 1.Asama: Dahili | 1.Asama: Tamamrylz | 1.Asamalbracatin farlanda
yonetini ihracatla | parariama: Istetme | ilgisiz isletme. olmamak: Firsat tamima,
ilgilenmemekiadir. . sadece  kendi dke ihtivag canlandirma
c | pazartnda mallarni problemi

- o % satrakiadir,
2.Asama: lstetme | 2.Asama: Ihracat | 2.Agama: Kismen Hgili | 2.Asama: lhracat  egilimi
yonefimi siparis  aima | dncesi: lgletme  bilgi | igletme. Motivasyon, davranisg,
istegindedir,.  Ancak, | lemini ¢abasindadir ve inangiar ve ihracat
alkhif inragatin § ihvacabn uygunlufunu beklentileri. - ..

gyguniuguny .
arastimak  igin  paba
harcamarmaidadis.

deGerendiriy,

3.Asama: Yonetim sidf
ihracah  faal olarak
aragtirmalkiadir,

. 3.Asama: Teoribe

cinsinder ihracat:
isletrae paikolofik
agidan yakin baz;
dtkelgre ibracat yapar,

3.Asama: Aragtiran
igletme.

3. Asama: Thracat denemes::
hracat _sayesinde  eide
edilen’ kigisel tscribe.

{.Agama: igletme - -0
tecribe temefine gore -

-4 Agama; AKHF katilim!
. Daha farla sayida yeni

4.Asama Tecrlbe eden
igletrne.

4 Asarnazlhracats
dederiendirme: thracat

paikolafik ofarak yakim | Glkeye hracat- sonuglart.
{dlikeye tracat yapar . I dogrudsnihracat satis

| hacmini artinr, ..
SAgam Igletms 1 S.Agema: Yonetim 5 Asama; Tecribeli kiigik | 5.Asama: lhracatin  onayn

tecriibeli ihracatgidr, ]

-sitreldirolaralcdahill ve
yabano! pazaﬂar )

(- arasinta sl

ihracate).

lhracatin kabull veya red
edilmasi.

- kaynaidann nasit
dafitiiacadi kararlarim
e S AVETIF, L )
8. Agama: iglstme | 6.Asama: Tecrubeli boyik
psikolojik agrdan uzak ihracats,
fikelere: - jhracatin .
uygunlugunu
ardstirir: i

iaynale Andersen, 1993, 5.1 213

" [H1. Hizmet Istetmeleri Igin Uluslararasiagma Yollari

isletmeler kendi ulusal smurlan digmda vasayan tiketicilerin istek ve
ihtivaclanm tatmin  edebilmek dofruliusunda, altematif uluslararasilasma
stratejileri arasindan bir veya birkagim secerek, faalivetlerini ulusal smirlar digina
tagsivabilirler. Isletmeler icin alternatif uluslararastlasma yollan asafidaki gibi
siralanabilir
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A Thracat Altematifiyle Pazara Girig:

1. Dolayh shracat,
2. Dogrudan thracat,
3. Diger yollar.

8. Anlasma Yoluyla Pazara Ginig:

£. Lisans anlasmas,

2. Teknik anlagmalar,

3. Hizmet anlagmalan,

4. Yonetim anlasgmalan,

5, Insaat/Anahtar teslimi,

6. Uretim anlasmalar,

7. Ortaklaga firetim anlagmalars,
8. Diger yollar.

C. Yatirnm Yoluyla Pazara Giris:

1. Sole venture: Yeni lmrulus, :
Sole venture: Meveit bir isletmenin ele gegirilmesi,
Jomt veniure (Root, 1987, 5.:16).

Diger taraftan, ulnslararasilagma sadece geleneksel mal Greten isletmelerle
sintrh defildir. Geleneksel mal Gireten isletmeler gibi, hizmet Girefen isletmeler de
viuslararasitagma gansma sahiptir. Hizmet igletmeleri i¢in wluslararasilagma
yollart ele almdifinda, hizmetlerin detayh smifiandimlmasmm inceleyen cesitli
akademisyenlerin gorislerinden hareket edilerek (Maister ve Lovelock 1982,
Lowelock 1983, Curzon ve Curzon-Price 1987, Grubel 1987) temel bir modelin
ortaya cikanldi goriilmektedir (Vandermerve ve Chadwick 1989).%

Modelin agikdanmasinda Sekil I'de sumulan matriks, en fnemil kavramsal
arac olarak dilkkatlen ¢ekmektedir. )

? podet hakkinda detayh bitgi icin bakemiz: Oner, 1995b, 5. 13-21.
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Sekil I

Hizmetlerin Gruplandimlmas: ve Herbir Grup Icin
 Uluslararasitagma Yollan
Uretici/Tiiketici Etkilesim Derecesi .

o~
Alan 1 Alan 4
Dihili Posts Mithendistik :
Mallarn Bagak Bileyleme Dentsomanhk Saf hizmet
Tp
Reklém
Bigorta
! L AlDS
Kisisel | Bgzx: mallaria
Seyahst Birlikte veya
r Mallarla
_ Ulastimlan
Gorecell Hizmetler
— Mallaria
Elekivonik Posta Alan 6 anlem§
Katilmn - Hizmetler
Ihrag ecilebilir Ugimcit taraflaria | Doprudan Yatrm,
Lisans ve Yonetim  Yavru sirket ve Birlesme
Antagmasr, Azmitk
Joint Venture ve
Franchising
Yabane tlkede yatirim,
Buluomsa
Kontrel derecesi
, Diglk Ylksek

Haynaic Vandermerve ve Chadwick, 1888, &, 78-93.
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Model kapsamunda, somut mallarm bizmetlere goreceli kabbmm dizeyi ve
fireticiftiiketici etkilesim derecesi iki temel defisken olarak ele alinarak hizmetler
smifiandirimaktadir,.  Ayrica, berbir hizmet grubunmm uluslararasilagma
doprultusunda  kuilanabilecefi geleneksel yollar, stratejiler detayh gekilde
tartisiliaktadir. Modele gére, hizmet isletmelerinin alternatif stratejiler arasmdan
tercih karan, biyik digide, isletmenin yabanci ilkeye tahsis edecefi yatuum
miktarma bagh olacaltir, Aym sekilde, segilecek strateji, isletmenin yabanci
iilkede kalmayl planladifi sire (mevcudiyet) ve faaliyetlerin kontroliind de
etkileyecektir. Modeli dzetleyen sekile baktigimizda, somut mallarm hizmetlere
goreceli kanlum ditzeyi ve fireticiftiketici etkilesim derecesing gore, hizmetlerin
fic ana grupta toplandify goridmekiedir. Bunlar: 7. Somu? mallaria biitiinlesmis
hizmetler: BMizidisk, sofbware/disket, film/video-kaset gibi somut mallarla
bitinlegmis hizmetlerin fireticiftiketici etkilesim derecesi” diigiktir.- Bu tiir
hizmetler, vabanc flkelere yapilacak digik ditzeyde bir yatinm e
nluslararasiaganlabilir. Bu tir hizmetier, ancak pazarda gegici bulmma ve
faaliyetlerin smurh dizeyde kontroline imkén tamyan ihracat aliernatifiyle dier
tilke pazariarma taginabiliv. 2. Sowuet mallarla birlikte veya somut maliar
aracififwpla tiiketicisine ulagtrilabilen hizmetler: Bu grupta yer alan hizmetlere
konaklama, bankacihk, perakendecilik, denizcilik, havayolu taypmaciifn Smek
olarak werilebilir. Bu grupta yer alan hizmetlerin bankacihk gibi bazilarmm
fireticiftiiketici etkilesim -derecesi yitksek iken, denizcilik gibi difer baalarmm
firetici/tiiketici etkilesim diizeyi nispeten diigiiktiir. Bu grupta ver alan hizmetler
icin altemnatif uluslararasilagma vollari, genellikle bir diger tarafa ihtiyag
gosteren lisans anlagmast, yoneum anlasmasi, franchising ve aznlik joint venture
gibi anlasma yoluyla pazara girig yollandir. Bu grup uluslararasiiasma yollan
isletmelere, belirli diizeyde hizmet kalite ve kontrolinii saflama sganst
vermektedir. 3. Saf hipnetler: Bu grup hizmetler, somut mallara son’ derece
diisik diizeyde veya hig ihtiyag gostermeyen hizmetler ozelligindeki efitim,
-sigortacthk, damgmanhk gibi hizmetlerdir. Bu grup icerisinde yer alan
hizmetierin {ireticifitketici etkilesim derecesinin yilksek oldufu ve geleneksel
uluslararasilagma  stratgjilerinin ise; dogrudan yatinm, yavru girkei agma,
cofunluk ‘jomt wventure’ gibi vyollar oldugu belirtilmektedir. Adi gegen
uluslararasilagma yollan, igletmelerin yabanci pazarlarda daha uzim siire
kalabilmelerine ve faaliyetlerin en (st diizeyde kontrolime imkan tanmir. Ancak,
énemli miktarda kaynak gerektiririer.

Yukandaki ifadelerden anlagilabileceii gibi, lisans anlagmast ve bir lisans
anlagmas) gegidi olan franchising, hizmet isletmeleri tarafindan kullamlabilecek
wluslararasilasma stratejileri olarak dikkat ¢ekerler. ' ‘

Lisans aﬁlasmasg "bir isletmenin, sahibi oldupu patent, ticari sular, ticari
marka, teknoloji, teknik “know-how’, isletme ismi veya pazarlama teknikleri gibi
maddi olmayan varhklarmi bir anlasma dahilinde ve dogal olarak bir icret



192 . Mithat ONER, Osman KARATEPE

karsihgmda baska bir itlkede faaliyette bulunan bir diger islefmeye kullanmas:
icin izin vermesidir" (Uner ve digerleri, 1994, s. :292). Basgka bir ifadeyle, ksans
anlagmasi, "bir igletmenin sahibi oldufu maddi olmayan varhkianm jhrac
etmesidir” (Cznkota ve Ropkainen, 1988, £.:297). Bu mslcxde maddi olmayan
vesliklan  sayesinde . uluslararasilagan - igletmenin  digerine” tekmik vardim
saglamakia yikimii oldufunu da-belirtmek vyerinde olacaktr {Stem ve El-
Ansary, 1988). Lisans anlasmasivla ulnslararasilasma, farkh dlkelerdeki
isletmelerin sahip oldukian becerileri biraraya getirmelerinden dolayi "pazar
sartianna kolay uywm saflanmasma™ yardimer olar ve' lisans sahibi isletmeye,
digerini belli Glgfide kontrol edebilme ve vatay bitimlesmevi saflama imkant
venir (Cateora, 1983, 5.:392). Lisans anlagmas: yoluyla wluslararastasma, dagik
miktarda kaynak gerektinmesinin yamsia, isletmenin fhra¢ mamuliermin satis
fiyatlanm suni olarak yilkselten tarifeler ve ibrag miltanm smrlayan kotalar gibi
korumacilik araglanndan kurtolmasma firsat verir. Difer taraftan vinslaramas
pazariamada Onemli bir maliyet kalemi olan pakliye giderleri de lsms
anlagmalan sayvesinde ortadan kaldinlabilir, Lisans anlagmalan, digiik miktarda
politik riske konudur ve bir pazara giriste kallamilabilecek yegéne stratefi olabilir.
Lisans anlagmas yoluyla uluslararasiagmanin en Gnemb dezavantaj iss, diger
Glke pazarmdaki bagarmm &nemll oranda bir difer isietmeye bagh olmasidir.
Aynca, bsans anlagmalari elde edilecek gelivi’ mikiar ve zaman actarmdan
smuriandinr ve lisems veren igletms, kmdlsme behrh bir siire smxmda uipslararas
‘pazarlarda bzr:akrpyaratabﬂir R

IV, Lisans Atzl@mmmm En E’aygm Yolu Glan ancfusmg .

Dinyada ilk dmefine eski Roma'da vergi toplama yetkisinin 6zel kigilers
verilmestyie baslayan franchising, modern. anlamda 1851 wikmda A B.D.'nde
ortaya ¢ikamstr. 1851 wibnda LM.Singer & Company, ﬁanchlsmg ‘sisternini <
kullaparak fretmekie oldufu. dikis maldnzlarmm dafrtum icin bir sebeke
ohzsmrma yoiuna gmmm: Dagmm sistemninde ver alan "aracitann sadece Smge.r
dikis' makinalant Ve geregler satmalanna, bir anlagma kapsammda izin

- verilmigti” {Angelo ve Viadimir, 1994, 5.:404). Ozetlenen Singer Omefinden
sonra, 1898 yilmda General Motors ve 3899 yihinda Coca Cola'nm franchising
sistepnini uygulamaya baslamwym sistem  isletmecilikte  yaygmlasmaya
baglarmshr.  Nitekim, "lerleyen willarda Howard Johnson (1925), - Baskin:-
Robbms (1940), Kemtucky Fried Chicken (1950), McDomald's (1955)"
(Khan,l?% 5.:9), "Kemmons Wilson-Holiday Inns-(1950)" (Powers, 1995,

5.:408) gibl gimimizin franchising devieri, sisterni kullanarak dagmm kmmhnda
yatay biftinlegme konusunda ¢ok tmeml ba;anlar elde etmiglerdir . '

Ozellikle 1960 villarla beraber sanayilestag - Gilkelerde; - -hizmet
sektomndah geh.smaye paralel olarak Iisans anlagmasi ve bu anlagmamp bir tird -
clan franchlsmg, xglmalertamﬁndan en sik tercih edijen bir yol olarak. dikkatler: -
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cekmeye baglamustr (Zikmund ve d'Amico, 1995, s.:320, Dibb ve digerleri,
5.:334, Root, 1987, 5.:110 gibi).

Ulkemizde franchising vemi bir kavram olarak kullamlmasina ragmee,
sistemin gerekleri bilmmeden de olsa, wzmn yillar baz sektbrlerde yerine
getiritmigtir. 195070 yillardan itibaren baglayan latle firetimi v igletme
mamullerinin daftmmi daha iyi yapabilmek igin karguniza bayiilk, acentalik
gibi sisternler cikmaktadir. Ulkemize franchising olarak ilk gelen sektdrler, giyim
esyas,, hazr yiyecek (fast-food), ghzellik malzemesi gibi sekidrler olmustur.
Ayrica, verli igletmeler kendi alanlarnda kendi franchise’lammi olugturmugtur.
Sagra, Turyap, Mudumu Pili¢ Urinleri gibi igletmeleri bunfara dmek olarak
pasterebiliriz. 1991 wilmda ise, Ulusal Franchising Demefi, franchising
sistemimin gelismesine yardime: olmak, yararlanni antatmak ve bu sisteme giiven
duyulmasim saflamak amaciyla kornimugtur.

Franchise veya franchising kelimesinin k&kent, serbest birakma anlamna
‘gelen Fransizca “franchir ve Ingilizee'de de aymi anlama gelen “to free"
fillerinden gelmektedir. Ingilizce’de,

Franchising: Sistemin genel ismidir.
Franchise: Isim ve isletme hakk: imtivaz vermedir.

Franchisor: Uretici igletme, ana isletme, isim ve isletme haklam veren firma,
franchise vericisidir.

Franchisee: Franchise abcisi, ana isletmeden bu hakks alan gergek veya tiizel
kigidir.

Yukandaki terminolojiden hareketle, anlasma temeline dayali dagitim
sisterni olarak isimlendirilebilecek franchising (Assael, 1990), sadece biyik
dlcekli igletmeler tarafindan kullamlabilecek bir strateji defildir, maddi olmayan
deperli bir varh@a sahip kigik igletmeler tarafindan da kullamlabilecek bir
stratejidir {Czinkota ve Ronkainen, 1988, s.:303).

Franchising, bir franchiss vericisi (bir @retici, bir toptanci ve bir hizmet
isletmesi) ve franchise ahicisi (franchise sistemi igerisinde bir veya daha fazla
sayida birim agma ve igletme haklam satin alan isletme veya kigiler) arasmda
anlasma temeline dayah igbirlifi seldinde tamimlanabilir. Franchising, normal
olarak "franchise vericisi tarafindan gelistirilmis olan &zgiin maliar, hizmetler ve
isletmecilik metotlan veya ticari marka ya da patents” dayah bir isletmecilik
teknifidir (Kotler, 1991, 5.:542).
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. _Franchising, cesitleri ise; mamul bazmda franchis}ng {distributértitk, ticari
bir mafka, tnli bir isim ve miimessiliik), isletime bazmda franchlsmg ve diger
franchxsmg yollandir (ikili, master ve déniistirme franchising).’

V. Fi mnc}use Vericisi A;:esmcfm Avaniajlar ve Bezavammjlar

 Gerek franchise vericisinin ve gerekse franchise ahicismm karsiikh igbirligt
ve giiven savesinde optimwm bir sevivede ulagilabilecek kisisel amaglan
oldupundan, franchise iginin biitiin iglemsel yéniinii anlamak kaydiyla, betirlenen
bu amaglara dogra emin adwmltarka yaklagmak bi¢ de zor olmayacakir. Bu sistem
gergevesinde, franchise alicist tam olarak sistem kavramakta zorluk cekebilir ve
nygulama a(;lsmdan onemma mﬂamakta yeter:-;lz kalabilir (Khom, 1994 5. 50}

A. Franchise Vericisi Agisindan Avammﬂar

Franchise vericist agismdan avantajlar; igm bitvitmest, satm alma gici,
motivasyon ve igbirligi, islemsel kolaybk, franchise ahicismm katkist ve
sitrekliligidit. Franchise vericisi, igletmesini veya pazar payi digiik bir maliyete
katlanarak bilyitne imkdmmna sahiptir. Her franchise abcist kendi satig yerini
acacagmdan ve franchise vericisinin belirlemis oldugu standartlara uyacagindan
dolayt, franchise vericisi tatmin edici bir gekilde dagiim afmi genigletebilir ve
rakipleri kargismda fistin duruma gecebilir. Bu, stratejik acidan can ahen bir
noktadr. Franchise vericisi franchise abcdan icin toptan ekipman ve malzeme
teminine de gidebilir; bu da pazarlk ve satm alma giclnd artiny. Bu gekilde
bizyitk iskontolar side edilebitir. Diger taraftan franchise alicslary, bir ydneticiden
daha ¢ok kendi igletmelermin baynds oldeklani igin iglerine dort elle
sartimialgadirlar, Bu  yolla, franchise aliclanmm  motivasyonu koiayhkia
saglanmig olur. Disiik sats§ onlar i¢in az para kazanmak anlamma geleceSinden,
franchise alicilan siandardizasyonu korumak ve kaliteyi ararmak igin franchise
vericisinin kurallann ve Gnerilerini uygulartar. Aynca, franchise vericist giinlik
islerle ve yonetim 'Sorunlaniyla ufragmak zorunda degildir; bu tamamen franchise
alicisim ilgilendimeldedir. “Franchise vericisi ise, franchise ahcisinm kontrokimi
Vapar. Franchiséiahcrst igindé.bulundufu pazan iyi tamdigmdan, gimtiik olaylan
iyi algladigmdan ve sorunlara ' ¢bziim bulmakta daha waman oldugundan
franchise vericisine Snemli katkilarda bulunur. Bu katk, iyt bir performans ve
tatminkar kir imlarmng  gelinektedir. Vasal olarak vapilan anlasmalar ise,
franchise vericisinin lehine diizenlenir. Bir franchise alicist sisteme belll miktarda
yatirim yapacafmdan, bu sistemden kopmas: veya bagka bir beklentiye girmesi
de pek olasi degﬂd_r

.,._'

¥ Franchising positiert haldkinda detayh bilgl igin bakiniz: Khan 1982 ve $obur 1993,
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B. Franchise Vericisi Aqisindan Dezavantajlar

Dezavantajlar ise; yanls franchise ahicisi secimi, franchise alicismm mali
durumu, yanlig personel segimi ve imajm zedelenmesi, serbesthk eksiklif,
iletisim sorunu ve veni bir rakiptir. Gerekli aragtirmalan yapmadan, referanslar
toplamadan ve franchise alicilify igin aday olan kistleri iyt analiz etmeden yapilan
secimier, hemn sistemin igleyigini aksatir hem de willarca ugrasilp olusturulan
imaj1 ortadan kaldwabilir. Yeterli satis yapamayan franchise akhcilan, ddeme
gicliime ditsmekle beraber franchise vericisinin de kdrlihgm: biyiik dlgilde
diigtivebilir. Ayrmica, bagansiz franchise alictlannm igletmelenn weya sanis
magazalan borcluluk agisindan da sorun yaratabilmekiedir. Franchise abeist
personel alummda gercken dikkati gostermedigi zaman, stendartlar digmda
yapilan bu alimlar, isletmenin hizmet kalitesint kéti yonde etkileyecektir. Ticarn
markanm veya igletmenin imaji zedelendifinde veya olumsuz bir imaj
olustugunda bunu da diizeltmek ¢ok zor olacaktir. Franchise vericisinin franchise
birimleri Gizerinde dolaysiz kontrol kurmas: ise biraz zordur; bu da politikalar v
usullerde degigklik vapmay zorlastinir. Diger taraftan, franchise abedar wzun
vadede yararh olabilecek degigikiikleri vapmayabilir ve bumlarm igbithigine
yanagmamasi, franchise wvericisi agismdan da biyik sorunlar doSurabilm,
Franchise ahicist satis rakamianm tam olarak franchise vericisine bildirmezse
ve/veya belli bir zaman zarfinda yapmug oldngu ve vapacafn 6demelerin gereksiz
oldufuna kendini inandirirsa, bu tutum ve davrams, franchise alicisi ve vericisi
arasmda hem detisim hem de ldgisel catismayi dofuracakiir. Sonug olarak,
franchise abicis1 sistemden ayridifn zaman ofrendigi teknikleri ve kazandif
tecriibeyi, ayni bolgede franchise vericisinin karsisina benzer ig kurarzak, yeni bir
rakip kimliginde kullanabilir. Bunun vasal yolla engellenmesi mimmkindir, fakat
uygulama agismdan engellenmesi kolay degildir.

VI.Hizmet Pazariamas: Sorunlarma Franchising Sisteminin
Getirebilecegi Coziimier

Hizmetleri gelenckse! mallardan ayman soyutluk, heterojen olma,
eszamanlilik ve dayaniksizhik ozeltikleri dikkate alindifs zaman4 hizmetlerin
pazarlanmasmda kendilerine 6zgi bazm sorunlarm ortaya ¢iktyi bilinmektedir.
Hizmetlerin  ézelliklerinden kaynaklanan pazarlama sorunlanmin Snemli bir
kismma franchising sistemi etkili ¢Oziimler Oretebilmektedir. Nitekim,
franchising, biinyesinde hizmetlerin pazarlanmasinda karjdasilan sorunlara
coziimler barmdirmasi nedeniyle, literatiir tarafindan "hizmet pazarlamasi ve
franchising pratik bir isletme evliligi seklinde vorumlanmaktadir” (Cross ve
Walker, 1987, 5.:50) bigiminde degerlendirilmektedir,

4 Hizmeteri galenaksel maliardan ayiran ézetlikler hakiinda detayh bilgh igin bakemz: Unar, 1894, 5. 2-11.
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. Hizmetlen gelencksel mallardan ayiwran Gzellikderinden kayunaklanan
pazariama sorunlan ve ad: gegen pazarlama sorunlanmin ¢oximi dogrultusunda
hizmet pazarlamas: literatiri tarafindan 6nerilen stratgjiler Tablo 11 deki gibi
dzetlenebilir.

Yablo 1F
H;zmet Pazarlamam Sorunlarma Altematif Cozim Stratejileri

E:QEZME"_!LER!V)! “FAZARLAMA SORURLARA GNERILEN | REFERANSLAR

OFELLIKLER] SORUNLAR! COZUM STRATEJILER] ]

Soyvut Olmak Hizmetlar 1. Somut unsurian virgula, | Berry (1980),
depolanamaz. . Booms ve Bfner {1582,
Patent fle korusamaz. ] Gaorge ve Berry (1981),
Hizmeter ‘ Shostack (1977).
sergilenemez, Dornelly {1980).

Fiyat bellinems gligtor, .
z. Kigiset cimayan | Davs, Guiltinan ve
kayraklardan  gok kigisel | Jones (1573),

kayraklan kullar, George ve Barry (1851).
3. Kulaldan kilafia llefighnl | Judd (1988),

safila ve tegvik et Knislay (1879)

4, Gogld bir Srgiltsel imaj | Thommas (1278).

yarat

Beard ve Buayle (1878},
&, Fiyat belidemede | Dearden (1878).

mislivet muhasebesi litian. | Bessom  ve  Jackson
6. Satin alms soprase | {1875),

letigime Gnam ver. Fisk (1881), Zeitham!
1984).
Bezamaniiltk Tiketicinin dretim | 1. Haikdz femas iginde olan | Berry (1981),
sirecine katimast. | parsonelin secim  ve | Davidson{1878), Georgs
Diper tiksticlierin | efifimine Snemver. {19773,
dretime katimasi. ) . . Gronroas {1978).
Hizmetlsrde 2. Thketicilerin yonetimi. Lovelock (1881},
merkezitegtiimis  kite | 3. Goldu yerlesim merkezi | Cafnen ve Langeard
fretimi g, kulian, (19&0), '
) : 0 Ui langeard  ve  diierer
. e e (1981),
A A I _t Upah {1880). 1
Heterojen olma Stendardizasyon ve | 1.Endostitesidtmis Levitt (1872, 1876},
lalite kontroll zosdur, | higmeter. Bell (1921}, Berry
2. Uyartanmas hizmetler, (1980),
Johnson (1987), Regan
{1863),
Sasser ve Arbelt (1878).
Crayaniksizhk Hizmnetiar stoklanamaz. | 1.Dalgatanan talep fe baga | Loveloel (1981),

stkatak strataiitar kullan,
‘2. Egzamank tiep ve
kapasite dizeniemsleriyle Sasser (1876).
heer Beiginin birbirerin
yakalamasina firsat ver.

Kaynalc Zeltham!, Parasuraman ve Berry, 1985, .35,

Franchising sistermi  kapsammda faalivette bulumnaya baglayan
igletmelern, bagmmz isletmelere nazaran genellikle daha basarili” oldukian
aragmna *smm;iamdan glkaniabii "Emnchasmg anlasmasmm sﬁnucu olarak
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acilan perakendeci igletmelerin faaliyste basgladddan ilk ik il igerisinde
basansxzhk oranlan sadece viizde bes ile viizde sekiz arasinda iken, bafimsiz
vani herhangibir franchising zincirinin bir halkas: olmayan igletraeler igin bu oran
aym1 zaman aralifl igin yizde 54'ere kadar cikmaktadir” (Urbanski, 1988, s.:29).
Ulkemiz igin franchising sisteminin basansiziik orami son derece digikiir.
Omegin, 1986'dan bu yana franchise vermekte olan Sagra Special'm franchise
aheilanmin arasinda sadece %! omnmdaki bagsansizhk goze carpmaktadir
(Franchising Semineri,1996).

Franchising anlagmasinm taraflarca imzalanmasindan sonra franchise
vericisi, alicisina Tablo i °de &mefi gorilebilecek olan bir igletim kalaviiz
vererek, alicmin igletmesini nasil yénetecegi konusunda rehberlik eder. Franchise
vericisine &zgh, en ince detayma kadar duginiilmis, gecerliifn coguniukla
ispatlanms standart sistemlerin, islemlerin ve kontrol faaliyetlerinin igletim
kslavuzunyla franchise ahicisi tarafindan wygulanmaya konulmasi, hizmetlerm
ozelliklerinden kaynakianan birgok pazarlama sorununa da ¢dzim getirmektedir,

Hizmet pazarlamasi literatiirinim hizmetlerin eszamaniilik Szellifmden
kaynaklanan pazarlama sorunlanmn ¢ozimi dogrultusunda Snerdifi stratejiler,
balkla temas iginde olan persomelin secimi ve efitimme Onem verilmesi,
tiiketicilerin yonetimi ve goklu iiretim merkezlerinin agiimas: geklindedir.

Hizmetlerin firetildikleri yerde ve tretildikleri anda titketilmeleri yani
eszamanlilikian, tiketicilerin hizmet igletmelerinin  fiziksel catist altmda
bulunmasm gerektirir. Bu nedenle, isletmeler coklu satis noktalanyla faaliyette
* bulumarak, titketicilerin hizmetiers kolayhkla nlagmasim saglamaya cahgrlar.
Franchising sisteminin ¢nemli bir &zelligi, gin@mizin hareket halindeks
tiketicilerini dikkate alarak, dinyanm gesitli ifilkelerinde standart sistem ve
islemleri uygulamakta olan ok sayidaki satis noldalarniyla, tiketict istek ve
ihtiyaclanm karsilama ¢abasmda olmasidir. Coklu satig noktalanyla, standart
sistem ve islemlerle standart hizmet {iretimini gerceklestiren igletmeler, hizmetleni
titketicilerine ihtiya¢ duyduklan yer ve zamanda ulagtirarak marka sadakatmmn
yvaratiimasin da saglariar.

Diger taraftan, yine hizmetierin eszamanhlik dzellifi nedeniyle, "aretim ve
pazarlama cabalarma birgok kisi aym anda katilir" (Stanton ve digerleri, 1991,
5. 491). Potansiyel tiketici, riskli olarak algitadig: hizmetlerle ilgili ipuglarm,
isletmenin fiziksel ortammda ve katilimcilarda, yani diger tiketici ve hizmet
firetimine katiimakta olan isietme personelinde bulmaya calisacaktr. Bagka bir .
deyigle, igletme personeli, potansivel titketicilerin satin  alma karanna
ulagmasinda énembi bir faktér olacaktir. Aynica, hizmetlerin Gretimine makina ve
techizata nazaran emefin yoZun olarak katihmasi, standart sistem ve iglemlerin
uygulanmasmda isletme personelinin Oneminin bir kat daha artmasma neden
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olacaktsr. Bununla beraber, "tiiketicilerin bir hizmeti satm alip kullandiktan sonta
elde edecekleri tecriibéler her zaman satm alma oncesi beklentilerine cevap
veremeyebilir. Eidé edilen tecriibelerin satm alma oncesi beklentilerin altmda
kalmasi durumumda, tiketici icin tatminsizhk ortaya ¢ikar. Hizmet igletmesi
personelinin, tatminsizlik durumunda veya tatminsizlifin olusmasinda iki énemhi
rolii olabilir” (Uner, 1994a, s.: 9). Bunlardan birincisi, tiiketicinin hizmet, ile ilgili
beklentilerini satm alma Oncesinde sekillendirmek, vani titketicinin yonetinmdir,

Ikincisi ise, tatminsiziik durumunda, ‘basansizlik nedenlerinin  personel
tarafindan tiketictye mantikh bir sekilde agiklanarak, basarisiz bir hizmetin
tatmin edici ve hattrda kalici bir hizmete déniigtiriilmesidic” (Uper, 1994a, s.: 9).

Hizmet isletmelerinde personelin yukanda ézetlenmeve cahsilan énemini
son derece iyl kavrayan franchising sistemi; personel secimi efitimi ve
motivasyonuma gereken Gnemi vermektedir. Omegin, McDonald's isletmesi,
franchise alicilarina en ince detayina kadar igl 6gretmektedir. Egiim programlarn
8-12 ay kadar sirmektedir Tam gin siren efitim programlan genellikle
restoranlarda gecmekte ve merkez ofiste verilen kurslarla takviye edilmektedir.
Ik iki ay temel operasyon ofretilmekte ve bunu takip eden siire ise degisik
sorumiuluk ve gorevierin posterilmesini kapsamaktadr. Egitim programmm son
ki haftasinda igletmeci adayr, Chicago’da bulman Genel Merkez'dekd
Hamburger Universitesi'nde "lleri Operasyon Kursu"na katiimakiadir. Bu efitim
programiarmi baganyla bitiren adaylar McDonald's lisans imkénma sahip
olabilmelktedirier (Franchisimg Seminveri, 1996).

Avm sekdlde, franchise vericileri alwcilerma istenilen standartta personel
alimm: zorunfn kgt Kahteyl dofrudan etlkilevecek olan bu anlayis ve
uygulama istenilen standartta personel ahmu yapildiktan sonra, sirekli ve uzm
dénemli ise ahstma programlariom wygulaomasim gerektirir. Bu ise, hizmet
kahtesxm ogretmek veya aﬁjamak agtsindan kritik bir unsurdur:

Ote vandan, bizmeét sekiéringn genellikle emek-yogun olu§u ciu$uk Heretli
personel istihdammm tercih ‘edilmesi, isghic devir hznm yitksek olmas: gibi
nedenlerle kisa vadede personel verimiilifinin arttirhmas: -ciddi bir sorun olarak
karsumuza c¢ikar. Bu Onemli sorun, franchising sisteminmn  sundufu  standart
islemierle bnyuk dlgiide ortadan kaldiridabilir. Standart sistemler ve iglemler ile
personel segim ve efitimi, personel verimbiligini olumlu yonde etkﬂeyecelctxr

H;zmeL- pazarlfamas: literatiirinim, hizmetlerin eszamanitik ozelhgmden
kaynaklanan sorunlarmw ¢ziwni icin Sterdifi bir diger strateji’de tiketicinin
yonetimidir. Cabgmanm dnceki Jasimlannda Szetlendifi-gibi, titkeficinin yonetimi
1fadesxyle kastedilen, isletme hizmetine’ iliskin standart vé gercekel beldentilerin
varaplmas:  ¢abalandir.  Franchising sistemi  kapsammda,  pazirlama
faaliyetlerinin yonetimi tek bir merkezden' gergeklegtirilmekiedir ki, gofu stratejik
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pazarlama kararlannm merkezlestiriimesinin, franchise faaliyetlennm ozellikleri -
arasinda ver almasmin iki temel nedeni vardir.

- Standart hizmetler, standart pazartama programlanm gerektirir.

- Birgok franchise ahcist adr gegen pazarlama programiarmt biraraya
getirebilecek pazarlama uzmanlarma sahip degildir. Bu gabalan etken selalde
koordine edebilmenin yolu, franchise ahcismm kendi yaklaguwmn: uygulamasi
yerine, merkezilegtirilmeden gecer (Cross ve Walker, 1987, s.: 55).

Maliyetlerin -~ sistemm  bufintine  dagimasma  firsat  tamyan
merkezilestiribmis pazarlama faalivetleri iginde yer alan tutundurma gabalarniyla
da, sistem hizmetine iligkin standart ve gergekei tiketici bekdentileri yaratilmaya
cahsibr, Ozetle, franchising sistemi basta reklim olmak fizere twtundurma
¢abalan yardimyla ve franchise alicist bagmna disen oldukea ditgiik bir giderle
standart ve gergekei tiketici beklentisi yaratmakta eflali bir sisterndir.

Aynca, franchise vericileri sistemin etkenligint saflamak dogrultvsunda
kontrol faaliyetlerine de dnem werirler. Kontrol amaciyla miifettislenini haberli
ve/veya habersiz olarak franchise alicilarmm isletmelerine géndenrier. Bu kigiler;
franchise abicilarmm standartlara gére caligsp cabigradiklanm, rekiém
faaliyetlerini ve satis sonrast hizmetlerini yerinde inceler ve franchise vericisme
rapor ederler. Franchise aliclarmm altma imza koyduklan igletim kalavuzuna
uymamalan halinde, yasal ve maddi yaptirimiar giindeme gelebilmeltedir.

Ginomiz hizmet igletmelermin bayik bir ¢ofuntufn icin “kalite
kiltiirindn olusturulmast” kacimilmaz bir zorunluluk kaline gelmistir (Heymann,
1994, s 52). Kalie kiltirind olugurma zonmlulufunun farkma varan ok
sayidaki “franchise vericisi, franchising sistemlerine toplam kalite anlayiguu
yerlestirme” yoluna gitmislerdir (Bojanic ve Rosen, 1994, s.: 10).

Toplam kalite anlayisi kapsaminda Oncelik, tiketici beklentilerine, yani
tiketici istek ve ihtiyaglarma aittir. Tiketicilerin hizmetten beklentilerinin
belirlenmesinden sonra, bu beklentilere cevap verebilecek hizmet kalitesinin
ortaya komulmast, toplam kalite anlayigmmn ikinci asamasimm olusturur
Nihayetinde, uretilen hizmet ile kalite standartlan arasmda tutarhligm
yakalanmasi ise bir zoranbaluktur.

Calismanin énceki boliimlerinde belirtildigi gibi, birgok franchise paketi;
standart iiretim metodlan, titundurma ¢abalan, karulug veri segimi, igletmelerio
dekor ve ditzeni, muhasebe sistemi, finansal nygulamatar, yogun persenel egitimi
gibi alanlan kapsamma alacakisr. Franchise paketimin kapsadifr standart sistem
ve iglemlere toplam kalite anlayigimn uygulanmasmin dogal sonucu, tiketici istek
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ve ibtiyaclarmm her zaman gsekillendirilmis beklentiler dogrultusunda tatmin
editmest ve karhlik olacaldir. ‘

" Hizmetleri gelencksel mallardan ayiran Ozellikderi arasmda ver alan
heterojen olma, hizmetlerin Gnemli bir kismmm iretimine insan unsunmum,
makine ve teghizata nazaran daha yofun olarak katilmasmdan kaynaklamr,
Bagka bir ifadeyle, hizmet enditstrilerinin Snemli bir kismu emek yogundur. Eger
herhangibir hizmet veya malin {iretimine, makine ve teghizata nazaran insan
unsur yogun olarak katilmakia ise, tiretilen birimlerin tamamiyla birbirinin aym
olabilmesi miimkin* depildir. Standart birimler dretmeme tehlikesi ise,
tiketicilerin gesitli sabwy almalarda farkl kalitedeki hizmmetlerle karsilagmasina ve
degisik diizeylerde tatmin ya da tatminsizlikde igletmeden ayrimasma neden
olabilecektir. Diger bir ifadeyle, farkh kalitedeld hizmetierle karsilagan tiketici
satin alma davranigmn muhtemelen tekrar etmeyecektir, -

Franchising sisteffiinin en dnembi ézelfilderinden birisi, franchise vericisinin
kendine 6zgt standart sistemt” ve islemlerini franchise abicilarma- vermesiydi,
Standart sistem ve iglemlerin, franchise abcilan tarafindan toplam kalite anlayig:
ilkelerine  sadik kalmarak uygulanmasiyla, standart hizmet  firetimi
gereklegecektir. Bu gekilde, hizmetleri geleneksel mallardan aywan heterdjen
olma Szellifinden kaynaklanan pazarlama sonmlarma franchising sisterni&tkili

¢oziimler getirecekiir. B

- Hizmetlerin dayamksizhk veya stoklanamama ozelliginden kaynaklanan
sorunlarma franchising sisteminin 6z, alternatif ¢dziim onerilerini getirmistir.
Bunlar; dalgalanan talep ile basa cikacak stratejilerin kellandmas: ve egzamanlt
talep ve kapasite diizenlemeleriyle her ikisinin birbirlerini vakalamasmna firsat
verilmesidir. Diger taraftan, hizmet pazarlama karmast elemanlarmdan olan
streg yonetimi de thketicilere istedifi zamanda, istedigi hizmeti, tutarh kalitede
_verilmesi amacm tagmmakiadu. Bagka bir devisle, siireg yénetimi toketicilerin
istek ve Miftyaclarmmn zamamnda kargtlanamamasmdan kaynaklanan soruniara
¢oziimi ele almaktadiy, o

Franchise vericileri bu sorunu gézénime alarak farkh uygulamalarn oriaya
koymakiadi. Ommefin, gelir yonetimi (vield management) uygulamas: otel
odalarmm ve yan hizmetlerin satismi kolavlastimustr, Getirilen bu yol, énemli
bir kurali ‘acyga gikarmaktadw, Bu “indirimb fiyattan  sanimis her oda;
satilmarmis her odadan  daha krbdr” kurahdir. (Kasavana ve Brooks, 1995
5.0 337). :

Franchising sistemi kapsaminda talebin yiksek ve disik oldugu
dinemierde, yani talebin dalgalandifs donemlerde kullamilan stratejiler ise
gunlardir: Yitksek talep ddnemlerinde; ilave tam giin personel istihdam, dave
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vanm gin personel istihdami, mevcut personelin fazla mesai yapmasm
saglamak, titketicinin hizmeti talebin azaldify dénemlerde kullanmasm saglamak
icin diigiik fiyat gibi tegviklerm Gnerilmesi, tilketicinin hizmeti talebin azaidi
dénemlerde kullanmasi icin efitilmesi, isletmeyi bagka faaliyet alanlarna
yoneltmek, karsitkh anlayigi geligtirmek igin yometiciler ve titketiciler arasinda
dogrudan iligkinin saglanmas: ve/veya artiriimass, personelin kaliteli hizmet firetip
firetmediklerini kontrol edebilmeleri igin  vyoneticilerin - vofun  efitim
programlanna katiimalari, ekip galismasma Onem verilmesi ve igletmenim diger
satts noktalarmdan destek istenmesidir, Disiik talep donernlerinde ise; fiyat
farkhlastiomast veya fiyat indirimlerinin  uygulanmas: (gelir yonetimi-yield
management), tutundurma cabalanm arttumak; Szellilde rekidmlianm igerifinin
verilen hizmeti duyurdufundan emin olunmasi, igletmenin farkh faaliyetlere
yonelmesi, personele iicretsiz izin verilmesi ve/veya bazlannm isten gikanlmasi,
talebin  digtiifii  zamanlarda isletmenin sahip oldugu  kaynaklardan
yararlanabilmek igin degisik hizmetlerin titketicilerin kullanmmma sunulmas: ve
tizketicilerle temas kurarak 1gi hizlandirmaya caligmaktr,

Hizmetlerin soyut olma ézelliginden kaynaklanan pazarlama sonmlarmn
¢oziimi dogrultusunda, literatiir tarafindan Gnerilen stratejiler arasmnda; somut
unsurlanin  vurgulanmasi, kigisel kaynaklarm kullammma oncelik verilmest,
kulaktan kulaga iletisimin saglanmasi ve tegvik edilmesi, giichi bir orgiitsel imaj
yaratilmas: ile satim alma sonras: iletigime Snem verilmesi yer almaktadir.

Elle tutulamayan, gozle gorillemeyen sadece bir tecritbeden ibarst olan
hizmetlerin, satin alma karan Sncesinde denenilememesi ve hizmetlerin Gretimine
genellikle insan unsurunun yofun olarak katilmasi nedeniyle, potansiyel
titketicilerin igletme yetenekleri ve hizmet kalitesi halkdonda ciddi bazm siipheleri
ortaya ¢ikar. Bir bagka ifadeyle, hizmetler, geleneksel mailara nazaran potansivel
toketicileri tarafindan satmm alma karan Oncesinde riskli olarak algilamirlar,
Potansiyel tiketiciler, riskli olarak algiiadiklan sovut hizmetlerle ilgili siphelermi
giderebilmek i¢in ¢esitli ipuglan ararlar. Potansiyel tiketicilerin aradifn somut
ipuglan ise, isletmenin fiziksel ortamunda ve katihmcdarda bulunabilecektir.
Omegin; hizmet isletmesinin 15151, isiklandirmas, gritisst, renkleri mitak ve
kokusu gibi bey duyuya hitap eden o6zellikieri, hizmet {iretiminde kullanilan
makinalar, techizat, mobilyalar, igletme ismini gosteren tabelalar, logolar,
ingaatta kullanilan malzemeler vs. gibi unsurlarin tamam, igletmenin iiretmekte
oldupu hizmetle ilgili ipuglan olacaktir. Yukandaki nsurlarm tamamuyla
birlikte, katilimeilar, yani hizmeti satin almak iizere isletmenin fiziksel ortaminda
yer alan gergek ve potansiyel tiketicilerle hizmetin Dretimine katilan igletme
personeli, somut difer baz unsurlar olarak potansiyel hizmet titketicilerine
hizmet kalitesi hakkanda bazi ipuglan verebilecektir.
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Franchxse vencﬂen gerek ‘hizmetie ilgili rlsk algﬂamalanm e am:
mdirebilmek ve gerekse titketici tatminini- en yiiksek diizeve cgikarabilmek
dofrultusunda fiziksel ¢evrenin dizenlenmesini bittiiniiyle fistlenirler. Bu sekilde
de somut unsurlann vurgulamnasmi saglarlar

Aynica, yine ﬁ‘anchlsmg sisteminin - merkezﬁegtirﬂrms pazarlama
faalivetleri arasinda yer alan tutundurma ¢abalanyla da, soyut hizmete iliskin
somut ipuglan sergilenir. Bir difer somut unsur olan katihmeiarm franchising
ststerni kapsammmda ele ahmsl ISB c;ahsmanm oneeki Jasunlarmda detayh sekilde
tartisthmesii,

Hizmet pazarlamas; literaﬁm‘mﬁn, hizmetleri geleneksel mallardan ayiran
soyut olma ézelliginden kaynaklanan pazarlama sorunlannm cozimil igin
onerdigi bir diger strateji ise, glcli bir Grgiitsel imaj yaratimasiyd:. Franchise
vermeyi bagaran McDonald’s, Holiday Inn gibi birgok isletmenin bu
baganlarnda, gichi bir orgitsel imaj yaratmalan énemli rol oynamaktadir.
Diger bir ifadeyle, bir igletmenin ticari markasmm, sisteminic, maddi olmayan
deferlerinin bir baska isletme tarafindan talep edilmesinde, varatian drghitsel
imajiun da son derece olumlu etkileri olacaktir. Bu nedenlerdir ki franchising
sisterni, Ozfinde giiclit bir orgiitsel imaji da bulinduracagmdan, hizmetlerin
soyuthuk §zelliginden kaynaklanan sonunlann coziimiine katks verecekdir,

. Hizmetlerm soyuthuk dzelliginden kaynaklanan soranlann - cézimi igin
fiyat belirlemede matiyet muhasebesi sisteminin kullaniimasy, literatitriin énerilert
arasinda yer almaktaydi. Gergekten, hizmetlerin maliyetlerini ve dolayisiyla da
binm satig fiyatlarmi belirlemek olduk¢a zordur. Ancak, franchising sisteminde,
franchise vericisi standart muhasebe sistemini uypulanmak iizere tim satig
noktalarma sunar. Kaldi ki, franchising sisteminin merkezilestiriimis pazarlama
faaliyetieni genellikle ﬁvaﬂa Hgili kararlart da kapsar. Bu sekilde de, franchise
alicis, hizmet isletmeleri icin ciddi bir sorun olan fivatlandirma kararlannda
soromiuiugu franchise vericisine devreder. -

Nihayetinde, franchising sistemi hlzrnetlenn soyutluk ozelllgmden
kaynaklanan pazarlama sorunlanmm ¢cozimi dogrultusunda satin alma SONrasi
iletisime de 6nem -verir. Omegin, baz oteller titketici adreslerine ciegerlendxrme
formlan  géndermek surenyie fitketici tatminini ok;meye gahsirlar (Lews ve
N;ghtmgale 1991, s. 33)
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Tabio 11T

istetim Kilavuzu (Bir Restoran Franchise Vericisinin
Franchise Alicisma Verdigl Isletim Kilavazu)

1. Girlg

Sirket hatianda bilgi
Lrgit semas
-Kalite anlayisi-Topiam Kalite Yonetimi

2. Finansman

Figansal mblolann hazirlznmasl

3. Mamuiler

-Mbni planlama

~Tahminleme

-Satin alma

~Tesellim

-Depolatna

-Depodan dagitim

-Hazirhik (Metod, teknik va.)
Sunum (Setvis, ambalajlama, vs.)
-Bulagik (Metod ve kullanim}
-Yiyecek ve isecek maliyet hesabt

4. Exipman

~Sartnameler
~Faaliyst
Temiziems

~Bakim

5. Pazariama

~Reldam
~Halkla iligkiler
-Satis nakialan

&. is Tansmian

~Yéneticiler, gefter ve servis elemanian

‘;_Egmm, e

gbasg ve igdigi editim

8. Personet

-Personel bulma ve segme, ise alighima ve personel
deferlemesi

-lzin uyguiamatan

-Disiplin, uyaniar ve isten gikarma

8. Standart Formlar

-Standart yazigmaiar
-5 bagvure formu

~Sozlegmeler

Kaynak: Acheson ve Wicking, 1884, s.: 154,
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VII Sonug

Istetmeler bir diger iilkenin ulusal smirlar icinde yasayan tiiketicilerin
istek ve ihtiyaglannt tatmin ederek uluslararast isleime statiisine kavusabilirler.
Uluslararasilagma sadece bityiik dlgekli isletmelerin bagvurabilecegi bir strateji
olmadify gibi, sadece mal dreten isletmelerle de smirlandinlamaz. Bagka bir
deyisle, hizmet igietmeleri de uluslararasilagma sansina sahiptir, '

Hizmet isletmelerinin uluslararasilasma dofroltusunda kuilanabileceg)
altematif stratejiler arasmda franchising de yer alir. Ozetle, isletmelerin maddi
olmayan varliklanm ihrag etmesi sekbnde tanimlanabilen franchising, hizmet
igletmeleri igin farkd: bir énem ifade edecektir.

Hizmetlerl gelencksel mallardan ayiran 6zellikler; soyutiuk, eszamanhilik,
heterojen olma ve dayaniesizhk geklinde swalanabilir. Hizmetlerm siralanan
ozelliklerinden kaynakianan pazarlama sorunlan, hizmet pazarlamasi
literatiirimiin 6zel ilgi alam olmus ve gelistirilen stratepilerle, bu soruntara
coziimler getinlmeve ¢abisiimghr.

Franchising’in, hizmet isletmeleri agismdan yukarda belirtilen 6zel 6nemi
de, hizmetleri geleneksel matlardan ayiran ozelliklerinden kaynaklanan pazariama
sorunlarina dziinde careler banadirmasindan kaymaklamir. Bagka bir tfadeyle,
hizmet pazartamas: literatirinin pazarlama sormunlarmin ¢dziimi dofrultusunda
onerdifi hemen tim sratejiler =zaten franchising sistemi kapsammda
bulummaktadir. Buna gore, franchising, hizmet igletmeleri i¢in uygun bir
uluslararasilasma yolu olmasinm yamsira, wlusal ve nluslararasi pazarlarda
karsilasian pazarlama sorunlarmin hemen tamamna etkili gozum}en de
yapisinda butunduran bir stratejidis.

Kayn}zkga"--

Acheson, ID. ve N, Wicking (1994), ;"Fast Foed Franchising and Finance™, Ball, Stephén (Ed.):
Fast Food Operations and Their, Staniey Thornes Ltd., Cheltenham.

Andersen, Otto (1993}, "On the Infenaﬁonaliiation Process of Firms: A Critical Analysis”,
Jowrnal of Internotionsl Business Studies, Volume: 24, No: 2, Second Cuarter.

Angelo, Roceo M. ve Andrew N. Vladimir {1991}, "Hospitality Today: An Introduction", The
Educational Institute of the AHMA,, East Lansing.

Assael, Henry {1990}, “"Marketing and Strategy” The Dryden Press, Orlando.

Barsky, Yonathan D. vé Richard Labagh (1994), "A Strategy for Customer Sahsfacnon“ The
Cornell H.R.A. Quarterly, Volume: 32, No'l, May. - ‘

Beard, Larry H. ve Valaniz A. Hovle (1976), **Cost Accounting Proposal for an Advertising
Agency””, Mangagenmeny Acconnting, Volums: 58, December.



H.0. Ixtisadi ve Idari Bilimler Fakoitesi Dergisi 205

Bell, Martin L. (1981), “*Tactical Service Marketing and the Process of Remixing”’, Donnelly,
1.H ve W.R George (Fd.): Marketing of Services, American Marketing,
Chicago.

Berry, Leonard L. (1980}, “*Service Marketing is Different’, Business, Volume: 30, May-Tane.
(1981), “"The Employee as Customer””, Josrnal af Reteil Banking, Volume: 3, March.

Bessom, Richard M. ve David W. Jacksen (1975), *Service Retailing-A Strategic Marketing
Approach™, Journal of Retoiling, Volume: 8, Summer.

Bilkey, Warren J. ve George Tesar (1977), “The Expart Bebavior of Smaller Wisconsin
Manufacturing Firms®’, Joursal of {iternational Business Studies, Volume: 9,
Spring/Summer.

Bojanic, David C. ve L. Drew Rosen (1994), "Measuring Service Cuality in Restaurants: An
Application of the ServQual Instrument”, Tiee Courcil on Hotel, Restarant el
Institutional Educarion, Volume: 18, No: 1, January.

Booms, Bernard H. ve Mary J. Bitner {1982), “"Marketing Services by Managing the
Environment™”, The Cornell H.R A Ounarterly, Volume: 23, May.

Carmen, James M. ve Eric Langeard (19803, ©*Growth Strategies of Service Firms™, Strategic
Management Jowrngl, Volume: 1, January-March.

Cateora, R. Philip (1983}, “’Internations] Marketing™”, Fifth Edition, Richard D. Irwan, Inc.,
Homewood.

Cross, James C. ve Bruce I Walker (1987), "Service Marketing and Franchising: A Practical
Business Marriage", Busircess Horizons, Volume: 30, No: 6, November-December.

Curzon, Gerald ve Victoria Curzon-Price (1987), “’Including Services in the Internatiopal Trade
System’”, Paper Prepared for the Conference on Trade in Services and the Uruguay
Round Negotiations, Geneva.

Crinkota, Michael R. {1982}, < Export Development Strategies: US Promotion Policies™,
Praeger Publishers, New York.

ve [lkka A. Ronkainen (1988), < International Marketing””, The Dryden Press, Hinsdale.

, Pietra Rivoli ve Ilkka A Ronkainen (1989), “’International Business’”, The Dryden
Press, Hinsdaie.

Cavusgil, S. Tamer {1980), ©°On the Iniernationalization Process of Finms”’, European
Research, Vome: §, November.

Davidson, David S. (1978), ’How to Succeed in a Service Industry-Tumn the Organization Chart
Upside Down”, Management Review, Volume: 67, April.

Davis, Duane L., Joseph P. Guiltinan ve Wesley H. Jones (1979}, *’Service Characteristics,
Consurner Search, and the Classification of Retail Services™, Jourral af Retaifing,
Vohime: 53, Fall.

Dearden, John (1978), **Cost Accounting Comes io Service Industries™, Harvard Business
Review, Volume: 36, September-October.



208 Mithat UNER, Csman KARATEPE

Dibb, Sally, Lydon Sirnkin, William M. Pride ve O.C. Ferrell (1994), " Marketing: Concepts
and ‘an'aj:agles Second Enropean Edition, Houghtor Mifflin Company, Boston.

‘ Dom:aelhr James H., Jr {1980), “*Bervice Delivery Strategies in the 1980s Academic
Perspective™, Berry, Leonard L. ve James H. Donnelly (Ed.}. Finencizf Institution
Marketing Strategies in the 1980s ficindz), Je., Consumer Bankers Asscciation,

" Washington .

Fisk, Raymond P, (1981}, < Toward a Consumption/Evaluation Process Model for Services®,
Donnelly, J. H. ve W, R. George (Ed. ). Marketing of Services (icinde), American
Marketing, Chicago.

Franchising Semineri, (1996), “Seminer notlert” Istanbul.

George, William R. {1977), ’The Retailing of Servaces A Chalienging Fiwe™”, Journal of
Retailing, Volume: 33, Fall.

_____velLeonard L. Berry (1981), “"Guidelines for Advm‘txsmg Services’’, Business Horizons,
* “Votume: 24, July-Angust.

Gronroos, Christian (1978), *°A Service-Oriented Approach to Marketing of Services™,
Emapemé-]wsmal &f Marketing, Volume: 12, No: &

Grubel , Herbert G. (1987), “°All Traded Services Are Embodied in Materialy or People”, The
Worki Econemy, Volume: 16 No: 3, Falh

Heymann, Kenneth (1994}, "Quality Management: A Ten-Point Model", The Cornell H R A
Crearierly, Volume: 33, No: §, October.

Johanson, Jan ve Finn Wiedersheim-Paul (1975}, “*The Internationalization of the Firm: Four
Swedish Cases™’, Joumg&' af Mmagm&e‘m‘ Studies, Volume: 12, No: 3.

Johanson, Jam ve Jan-Erik Vahlne (1977), *“The Intermationalization Process of the Fimm: A
Model of Knowledge Development and Increasing Foreign Market Commitments’,
Journal of international Rusiness Smdies, Volume: R Spring/Sumimer,

___._ {1950}, “"The Mechanism of Internationalization™”, Zrternational Mmkenng Review,
Vohmoe: 7 No: 4.

Johnson, Eugene M. {1981), “"Persoual Selimg in Financial Institutions™,; Docnelly, J. H. ve W.
R. Georpe {Ed \: Marketing of Services (iginde), American Ma:rkenng, Chicago.

Judd, Robert C. (1968), " Similanities or Differences m Preducts and Service Retailing™,
Journal of Retziling, Volume: 43, Winter,

Kasavana, Michael L. ve Richard M. Brooks (1995), “*Front Office Procedures’”, Fourth
Editior, The Educational Institnte of the AHMA, East [ansing,

Khian, Mahmood A (1994}, "Resteurant Franchising”, Van Nostrand Reinhold, New York.

K.mscly, Gary (1979), “"Financial Services Marketers Must Lcam Packaged Goods Selling
Te{ﬁs“ Adverzmng Age, Volu:me 50, March.

Kot]er Phlizp( 1991}, *Marketing Management: Analvsis, Planning, Implemcntahon and
Control”", Seventh Edition, Prentice-Hall International Editions, Englewood Cliffs.



H.0. Iktisadi ve ldari Biimler Faklltesi Dergisi 207

Langeard, Bric ve diferleri (1981), “*Service Marketing: New Insights from Consumer and
Managers™’, Marketing Science Institate, Cambridge, MA. : .

Levitt, Theodore (1972), *Production-Line Approach to Services™”, Harvard Business Review,
Volume; 50, Sepiember-October. T

(1976}, “*The Industrialization of Service”, Harvard anmass Review, Volume: 54,
September-October.

Lewis, Robert C. ve Michael Nightingale. {1991), "Targeting Service to Your Customer”; The
Cornell B R A Quarterly, Volume: 32, No: 2, August. :

Lovelock, Christopher H. (1976), “"The Industrialization of Service”, Harvard Business
Review, Volume: 34, September-Ociober.

_ (1981), “"Why Marketing Management Needs To Be Different For Services’”, Donnelly,
ILH veW. R. George (E4.). Marketing of Services (iginde), American Marke.tmg,
Chicago.

' (1983),**Classifving Services to Gain Strategic Tnsights™”, Jowrnal of Marketing,
Volume: 47, Summer.

(1996), "Services Marketing”, Third Edition, Prentice Hall International, New Jersey.

Maister, D. H. ve Christopher H. Lovelock (1982), <°Managing Facilntator Services™, Sioan
Managemeni Review, Swomer.

Melaniphy, John C. (1994), "Restanrant and Fast Food Site Selection”, John Wiley and Sons,
Inc., New York

Powers, Thomas (1995), Tntreduction to Management in the Hosp .- ity Industry", Fifth Bdition,
John Wiley and Sons, Inc., New York.

Records Harold A ve Michael F. Glennie. {1991), "Service Managemsnt and Quality
Assurance”, The Cornell H.R A Quarterly, Volume: 32, No: 1, May,

Regan, William J. (1963), *"The Service Revolution™, Journal of Marketing, Volune: 47, July.

Reid , Rebert D. (1989), "Hospitality Marketing Management”, Second Edition, Van Nostrand
Reinhold, New York

Reid, Stan D. (1981), ~°The Decision-Maker and Export Entry and Expansmn‘ >, Josrnel of
) Im‘ematmmal Basiness Studies, Volume: 12, Fall.

Root, Frankhn R. (1987), “"Entry Strategies for International Markets” Lexingtgn Books,
Lexingion.

Sasser, W. Earl, Jr. (1976), “°Match Supply and Demand in Service Industries™, Harvard
Business Review, Volume: 54, November-December.

ve Stephen Arbeit (1978), **Selling Jobs in the Service Sector™, Business Horizgons,
Volume: 19, June.

Shostack, G. Lynn (1977), “’Breaking Free From Product Marketing™”, Journal of Marketing,
Yohume: 41, April.



208 Mithat UNER, Osman KARATEPE

Sojgur, Macide (1933), <*Isletme Sistemi Olarak Franchising™, Der Yavinlari, Istanbul.

Stanton, William J., Michael J. Etzel ve Bruce J. Walker {1991), “*Fundamentals of
Marketing”, Ninth Edition, International Edition, MeGraw-Fill, New York,

Stemn, Louis W. ve Adel 1. El-Ansary (1988), “"Marketing Channels™, Prenfice Hall,
Engleweod Cliffs.

Terpsta, Vern {1988), "International Dimensions of Marketing”, Second Edition,
PWE-KENT Publishing Company, Boston.

ve R. Sarathy (1991}, “"International Marketing ", Fifth Editior, The Dirvden Press
International Edition, Oriando.

Thomas, Dan R. E. (1978), **Strategy Is Different in Service Business’”, Horvard Business
Review, Volume: 56, July-Angust.,

Upah, Gregory D. (1980), “"Mass Marketimg in S.érvice Retailing: A Review and Synthesis of
Major Methods™, Josrnal of Retailing, Volume: 56, Fail.

Urbanski, Al (1988), " The Franchise Option™”, Safes and Maorketing Management, February.

Uner, M. Mithat (1994a), “Hizmet Pazarlamasinda Pazariama Karmas: Elemanian Degisiklik
. Gésterir mi?”’, Pazariesa Dilnyass, Vb 8, Sayr 43, Ocak/Subat.

{1994b), “"Konaklama Izletmeteri Icin Uluslararasilagma Yollan®®, Pazerloma
BDitinpess, Y1t B, Sayr 46, Temmuz/AJustes.

Dogan Tuncer, Dofan Y. Ayhan, Ering Boge ve Tamer Arpact (1994),
“*Pazartama’”, Gad Yayinlan, Ankara.

Vandermerve, Sandra ve Michael Chadwick {1989}, "The Intemationaltzation of Services", The
Lervice Industries Joaynal, January,

Zeithaml, Valarie A. (1981), “"How Consumer Evaluation Processes Differ between Goods and
Services™, Donnelly. J. EL ve W. R. George (Ed.) Marketing of Services (iginde),
American Marketing, Chicago.

. A, Parasuramen ve Leonard L. Berry (1985), " Problems and Strategies in Service
Marketing’”, Journal of Marketing, Volume: 49, Spring.

Zianund, William G. ve Michael 8° Amico (1995), < Effective Marketing: Creating and Kesping
Customers™, West Publishing Company, 5t. Paul.



208

YAZARLARA DUYURU

Hacettepe Universitesi Iktisadi ve Idari Bilimler Fakiiltesi Dergisi’ne Tiirkge,
Ingilizce, Fransizca ve Almanca yazilar gonderilebilir. Makaleler, hem bir disket
lizering bilgisayar qiktis: olarak kaydeditmis bigimde ve hem de kagdin bir yiiziine en az
iki satir arahfiyla yazdmg bicimde iki kopya olarak gonderilmelidir. su andakd
teknolojik olanaklanmiz nedeniyle disketteki yazimmn Macintosh uyumlu olmas:
gerckmektedir, '

Makateyle birlikte, makalenin yazildifn dilde en ¢ok 150 kelimelik bir 5zet 6z,
abswwak) hazirlanacaktr. Bundan bagka, efer makale Tirkge ise, yine en gok 150
kelimelik Ingilizce bir 6zet eklenmelidir. Makale Ingilizce ise, ikinci Gzer Tiirkge
olacaktir. Makale Fransizca veya Almanca olarak kaleme alinmugsa, ayni dilde yazilan
Gzetin diginda, en ok 150’ser kelimelik Tirkge ve Ingilizce Szetler de gerektidir. Her
durumda Tirkce 6zetin yamnda Ingilizce dzetin de istermesi, iktisadi ve idari bilim
kollarinda Ingilizce yaymlanan uluslararasy agikiamah bibliyografyalarin ve veri
tabanlanmn gittikce fazlalagsmas: gergegine dayanan ve yazilarn daha genis bir okur
kitlesine sunulmasi ilkemizden esinlenen bir zorunluluknur,

Ozetleri hazirfarken unutulmamas: gereken-en doemli husus, bunlann bir giris veva.
makale konusunun tamtimi anlaminda deil, makalenin sonug ve katkidlarinin
Ozetlenmesi amaciyla yazilmas: gerektifidir. Bu acidan yazilacak §zette, galigmanin
(varoldngu Glgiide) dayandif: kuram ve geligtirip Dlghigi hipotez ve modelierine, (varsa)
kullanilan ampirik teknik ve yontemler ile veri toplama siireclerine ve bulgulara
defiinmek uygun digecektir. Ozetin hitap edecedi okur kesimi diizeyi, uzznanlagmig
meslek adam: seviyesindedir.

Ozetler dikkatle hazwlanmalsdur, Ciinkii bazi hallerde, kabul edilen makalelerin yaz:
igerifini yeterince yansitmayan ozetler, yazarlara diizelttiriimekte ve bu duram,
makalenin yaymim geciktirebilmekiedir. Editorliik, istegie bagh olarak, kapsamh bir
Ozet ¢ikartrua kitavuzunu yazarlara yollama olanagina sahiptir.

Makalenin gegitli veri tabanlaninda yer almasim kolaylagiwmak iizere, yazinm konu
aldaffa kavram, tge ve Higkileri belirten anahtar stizciikler veya birkag sozcifkien olusan
anahtar deyimler de, yazarlarca makale ile birlikie gonderilmelidir. Anahtar sozciik veya
deyimler, makalenin ézetlerinin yaziidif tiim dillerde ifade edilecekierdir, Istek halinde
bzet ¢xarma kalavuzu ile birlikte anahtar sozciik tiretme kiavuza da yazarlara
gonderilebilir. Y azarlar, metinici notn veya dipnotu verirken, kaynakgalarim hazularken,
sekil ve grafiklerini diizenlerken, tablolann: olugtururken, formiiller yazarken dergi
standartlanna uymak zorundadirlar. Bu standartlar, genelde kabul gormiig kurallar: iceren,
yazar stilimi ve hukuk, ekonomi gibi gegitli alanlardaki yazim abgkanliklarin da
uluslararas: standartlann elverdizi Slgiide koruyan, esnek yapilara sahipticler. Dergimizin
standartlan agisindan yazarlar icin en iyi uygulamal: drnek, clinizdeki dergi sayrsidur.

Dergide yayinlanmak iizere kabul edilmig olan yazidardaki kiiciik hatalar ve
sozkonuse saandartlar ile ilgili ufak uyumsuzinkiar, editorlitkce dizeltilecektir, Ancak
standartlardan ¢ok sayida, sistematik veya ciddi sapmalar varsa, bunlarin diizelfilmesi
yazarlardan istenir. Aym sekilde imla ve dilbilpisi hatalannin giderilmesine yeterli dzen
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gtysteritmemig olan Tirkge veya yabance dildeki vaz: metinferi {eger makalelerin onlann
diizeltilmesi ~ile ryaymilanabilecek duruma gelmeleri mumkiinse}, vazarlaring
diizeittirilifier; Dergi standartlannt ayrmds bir sekilde agiklayan kilavuz, istek halinde
veya yukanda deginilen diizeliirmelere gerek duyuldugunda yazara gonderibir. Ote yandan
basilmasy nygun bulunmug bir yazida, editorlikce istenen defigiklikler yapilmadikca
onun yaymlanmast mimkiin olamayacagndan, yazarlann gerekenlert yapma hususunda
yeterli bir dzen ve gabuklukla davranmalarinm ne degin yararh olaca$s agiktir.

.~ Vestlen ¢ift aralikl yazm boya esas almdifinda, bir makalenin nzunlugu, 25 adet
Ad- biiviikliFimde sayfayr gecmemelidir, Yaziun daha uzun olmasu gergkiiren Ozel
durumlarda, editorkikle aynca iletigim kurelmalidir. Ancak her durumda yazi uzantogn,
yukanda verilen kistasi faziaca agamaz.

Dergiye gonderilen ya_:;ﬁ'arm' daha Once bagka bir yerde yaynlanmamag olmasi,
genel olarak tercih edijir. Ote yandan, daha tnce ozetlenerek veya genigletilmis bir
sekilde difer bir yerde yayinianmig bulunan bir ¢aligma stekonusy ise, dergimize
yapilan basvoruda bu husus belirtilmeli, definilen yaymn bir fotokopist  ekie
gémderiimeli ve caligmann dergiye teklif edilen yent haliyle bastmasinm yazarca nigin
sneoriimiig-oldugiu da gerekoelendirilmelidir. S

Derginin politikast, bzgie caligmalant yayinlanmasina yoseliktir. Bu bakumdan,
ceviriler tegvik edilmez. Yine de, dergiye cevirl yamlar gonderilebilir. Cevirmenin
editore, gevirin yaymlanmas: halinde saflayacaiim diglindafi katkiyl, yazili clarak
anlamas: gerekir. Sozii edilen ve benzeri thm durumiarda dergi editorligi, yaym itkeleri
gergevesinde gerekli kararlan alacaki.

. Yukanda deginilenlerin otgsinde dergiye, kitap elegtirileri, bilimsel duyurular, yaym
duyury ve Ozetleri, bilimsel notlar, editorlige mektuplar ve Onceden yaziimig bir
makaleye getirilen (Ingilizce “padendum” anlamnda) ekler, (Ingilizee “comment”
anlaminda) elegtiri ve yorumnlar, (ingilizee “reply” antaminda) yamdtar, (Ingilizce
“rejoinder” anlamnda) yanita yanitlar da yaziabilir. Bunlanin yayinlanmas: ve
yaymianma bicirai fle Hgili Yararlar, editorlikge veiilir. Edutorlik ve yazano isbirligini
zorunly kilan duramlardz, yazarlardan beklepen duyarhilifio Onemini vorgulamaya
heshalde gerek yokiurs - - . '

Dergi editérligiine vlagan makaleler, editorliikee, yaz1 konularna gore belirlenecek
uzman hakemiere deferiéndirtilecektir. Editorlitk, hakem raporlanindan yararlanarak, hir
inakale hakdenda yaymlanmamn reddi, defigtiriimeden vaymianma veya defiistirilerek
yaymianma sonuglarmdan birine varabilir, .

Degistirilerek yayinlanma karar alinursa, énerilen defigiklik, ekleme ve kisaltmalar
yazara bildirilir, Yazmnm icerifii ile ilgili bu 6znel taleplerin Stesinde, clbetie ki yazim

sekline ve standartlara Gzgi yukanda belirlilen nesnel talepler de sozkonusu olabilir.

igerik fnerilerindeii gofunul, konusunun uzmaalar: olan adi sakh hakemlerden gelmig
olacagt-gﬁzﬁniineﬁhnusa,‘ﬁznéf‘degigi_k_likléﬁ; ilgili olarak yazann, editor araciifiiyla

yurabilécesi’ vérimli bir diyalogld Vaz: kalitesini bazen ne derecede yiikseliebilecegini
tahmin etmek zor olmasa gerekur.



